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Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Verwaltungsgesellschaft

Alceda Fund Management S.A.
5, Heienhaff,
L-1736 Heienhaff

Eigenkapital bei Grindung am 31. Dezember 2011: 2.524.382,23 Euro

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft

Vorsitzender des Verwaltungsrates:

Michael Sanders
Vorsitzender des Verwaltungsrates der

Alceda Fund Management S.A.
Mitglieder des Verwaltungsrates

Uwe Kronert

Geschéftsfuhrer der

Alceda Fund Management S.A.
Senningerberg

Jost Rodewald

Geschaéftsfihrer der

Aquila Capital Management GmbH
Hamburg

Roman Rosslenbroich
Geschéftsfuhrer der

Aquila Capital Management GmbH
Hamburg

Heinrich Echter
GeschaftsfUhrer der

Alceda Fund Management S.A.
Senningerberg

Geschaftsfiihrer der Verwaltungsgesellschaft

Uwe Kronert
Helmut Hohmann
Marc Kriegsmann

Heinrich Echter



Anderungen bei den vorstehenden Angaben zur Zusammensetzung des Verwaltungsrates und
der Geschaftsleitung sowie zur Hohe des Eigenkapitals werden in den regelmaBig zu erstellen-
den Halbjahres- und Jahresberichten aktualisiert sowie im Rahmen einer erforderlichen Ande-

rung des Verkaufsprospektes in diesem geandert.

Zentralverwaltungsstelle

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Frangois-Joseph Dargent
L-1413 Luxemburg

Reprasentant

MARCARD, STEIN & CO AG
Ballindamm 36
D-20095 Hamburg

Vertriebsstelle in Deutschland
Neue Vermbgen AG
Unabhéngige Kapital-Betreuung
und Beratung
Gewerbepark Kaserne 5
D-83278 Traunstein

Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland

MARCARD, STEIN & CO AG
Ballindamm 36
D-20095 Hamburg

Depotbank sowie
Register- und Transferstelle und Luxembur-
ger Zahlstelle

M.M. Warburg & CO Luxembourg S.A.
2, Place Frangois-Joseph Dargent
L-1413 Luxemburg

Anlageberater

Neue Vermbgen AG
Unabhéngige Kapital-Betreuung
und Beratung
Gewerbepark Kaserne 5
D-83278 Traunstein

Wirtschaftsprifer des Fonds und
der Verwaltungsgesellschaft

PricewaterhouseCoopers (PwC)
Société Coopérative
400, Route d’Esch
L-1471 Lxuemburg



Das in diesem Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und Verwaltungsreglement beschriebene Son-
dervermdgen NV Strategie Fonds ist ein Luxemburger Investmentfonds (fonds commun de
placement), der gemal Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber Orga-
nismen flr gemeinsame Anlagen (,Gesetz vom 17. Dezember 2010%) auf unbestimmte Dauer in
der Form eines Umbrella-Fonds errichtet wurde. Bei dem bzw. den Teilfonds des NV Strategie
Fonds handelt es sich um Fonds, deren Vermdgen gemal der in diesem Verkaufsprospekt
dargelegten allgemeinen Bestimmungen der Anlagepolitik Uberwiegend in Anteile an Invest-
mentvermdgen angelegt wird.

Rechtsgrundlage des Kaufs von Anteilen sind der aktuell gultige Verkaufsprospekt (nebst
Anhang) und das beigeflgte Verwaltungsreglement. Durch den Kauf eines Anteils erkennt der
Anleger den Verkaufsprospekt (nebst Anhang), das Verwaltungsreglement sowie alle
genehmigten und verdffentlichten Anderungen derselben an.

Es ist nicht gestattet, von Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und Verwaltungsreglement
abweichende Auskunfte oder Erklarungen abzugeben. Die Verwaltungsgesellschaft haftet nicht,
wenn und soweit AuskUnfte oder Erklarungen abgegeben werden, die vom aktuellen
Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und dem Verwaltungsreglement abweichen. Jeder Kauf von
Anteilen auf der Basis von Auskinften oder Erkldrungen, welche nicht in diesem
Verkaufsprospekt (nebst Anhang) enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich auf Risiko des Anlegers.

Dieser Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das Verwaltungsreglement sind nur in Verbindung
mit dem jeweils letzten verdffentlichten Jahresbericht, dessen Stichtag nicht 1anger als sechzehn
Monate zurlickliegen darf, gultig. Wenn der Stichtag des Jahresberichtes langer als acht
Monate zurUckliegt, ist dem Kaufer zusatzlich der Halbjahresbericht auszuhandigen.

Die Verkaufsunterlagen (Verkaufsprospekt, Verwaltungsreglement, der letzte Jahresbericht, und,
soweit bereits verdffentlicht, der anschlieBende Halbjahresbericht) werden dem Anleger vor
Vertragsschluss  ausgehandigt. Der  Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das
Verwaltungsreglement sowie die jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichte sind am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei den Zahlistellen und der Vertriebsstelle kostenfrei
auf einem dauerhaften Datentrager erhéltlich. Der Verkaufsprospekt kann ebenfalls auf der
Internetseite www.alceda.lu abgerufen werden. Auf Wunsch des Anlegers werden ihm die
genannten Dokumente ebenfalls in Papierform zur Verfugung gestellt. Weitere Informationen
sind jederzeit wahrend der Ublichen Geschéftszeiten bei der Verwaltungsgesellschaft erhéltlich.



Hinweise fur Anleger in der Bundesrepublik Deutschland

Weder die Verwaltungsgesellschaft noch der Fonds unterstehen der staatlichen Aufsicht
durch die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Der Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das Verwaltungsreglement sowie die jeweiligen Re-
chenschafts- und Halbjahresberichte sind in der Bundesrepublik Deutschland in Papierform bei
der Zahlstelle und der Vertriebsstelle kostenfrei erhaltlich.

FUr den Vertrieb innerhalb der Bundesrepublik Deutschland ist der deutsche Wortlaut dieses
Prospekts, des Verwaltungsreglements, der wesentlichen Informationen fir den Anleger sowie
sonstiger Unterlagen und Veroffentlichungen maBgebend.

Etwaige Mitteilungen an die Anleger werden in der Bundesrepublik Deutschland in der ,Borsen-
Zeitung® und, soweit eine Mitteilung gesetzlich vorgeschrieben ist, im elektronischen Bundesan-
zeiger verdffentlicht. AuBerdem werden die Ausgabe- und Ricknahmepreise an jedem Bewer-
tungstag, der im jeweiligen Anhang dieses Verkaufsprospektes definiert ist, auf der Internetseite
der Verwaltungsgesellschaft www.alceda.lu sowie in der ,Bdrsen-Zeitung® veroffentlicht und
kdnnen des Weiteren bei der Zahistelle in der Bundesrepublik Deutschland kostenfrei erfragt
werden.

Falls die Verwaltungsgesellschaft beschlie3t die Ausgabe von Anteilen auszusetzen, werden die
Anleger Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Ricknahme von Anteilen in der
Bundesrepublik Deutschland durch eine entsprechende Mitteilung in der ,Bdrsen-Zeitung® und
im elektronischen Bundesanzeiger informiert.

DarUber hinaus sind bei der Zahistelle und dem Reprasentanten in der Bundesrepublik
Deutschland die Satzung der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbankvertrag, der Zentralver-
waltungsvertrag und der Register- und Transferstellenvertrag kostenfrei einsehbar.

Vertrieb in der Bundesrepublik Deutschland

Der Vertrieb der Anteile ist nach § 139 InvG der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
angezeigt worden.

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft hat die Neue Vermdégen AG Unabhéngige
Kapital-Betreuung und Beratung, eine Aktiengesellschaft, mit eingetragenem Sitz in Gewer-
bepark Kaserne 5, D-83278, durch Vertrag vom 1. Oktober 2010, zur Vertriebsstelle bestellt.

Die Vertriebsstelle ist nicht berechtigt, Bargeld oder Verrechnungsschecks von Anlegern entge-
genzunehmen.

Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland

Gerichtsstand fur Klagen gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Vertriebsstelle, die sich
auf den Vertrieb der Investmentanteile in der Bundesrepublik Deutschland beziehen, ist der Sitz
des Reprasentanten. Die Klageschrift sowie alle sonstigen Schriftstiicke kdnnen dem Reprasen-
tanten in der Bundesrepublik Deutschland zugestellt werden.



Reprasentant in der Bundesrepublik Deutschland

MARCARD, STEIN & CO AG
Ballindamm 36
D-20095 Hamburg

Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland

MARCARD, STEIN & CO AG
Ballindamm 36
D-20095 Hamburg

Zeichnungsantrage und Rucknahmeauftrdge sowie Umtauschantradge konnen auch bei der
oben genannten Zahlstelle abgegeben werden.

Samtliche von den Anteilinhabern geleisteten oder fur die Anteilinhaber bestimmten Zahlungen
koénnen auf Wunsch des Anteilinhabers Uber die vorgenannte Zahlstelle erfolgen.

Hinweis nach § 126 des Investmentgesetzes (Widerrufsrecht)

Erfolgt der Kauf von Investmentanteilen durch mundliche Verhandlungen auBerhalb der standi-
gen Geschaftsraume desjenigen, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, so
kann der Kaufer seine Erklarung Uber den Kauf binnen einer Frist von zwei Wochen der auslan-
dischen Verwaltungsgesellschaft gegentber schriftlich widerrufen (Widerrufsrecht); dies gilt
auch dann, wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine standigen
Geschéftsraume hat. Handelt es sich um ein Fernabsatzgeschaft i. S. d. § 312b des Burgerli-
chen Gesetzbuchs, so ist bei einem Erwerb von Finanzdienstleistungen, deren Preis auf dem
Finanzmarkt Schwankungen unterliegt (§ 312d Abs. 4 Nr. 6 BGB), ein Widerruf ausgeschlos-
sen.

Zur Wahrung der Frist genugt die rechtzeitige Absendung der Widerrufserklarung. Der Widerruf
ist gegenuber der Verwaltungsgesellschaft (Alceda Fund Management S.A., 5, Heienhaff, L-
1736 Senningerberg) oder dem Reprasentanten (MARCARD, STEIN & CO AG, Ballindamm
36, D-20095 Hamburg) schriftlich unter Angabe der Person des Erklarenden einschlieBlich des-
sen Unterschrift zu erklaren, wobei eine Begrundung nicht erforderlich ist.

Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsab-
schluss dem Kaufer ausgehandigt oder inm eine Kaufabrechnung Ubersandt worden ist und
darin eine Belehrung Uber das Widerrufsrecht wie die vorliegende enthalten ist.

Ist der Fristbeginn streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer nachweist, dass entweder der Kau-
fer die Anteile im Rahmen seines Gewerbebetriebes erworben hat oder er den Kaufer zu den
Verhandlungen, die zum Verkauf der Anteile geflhrt haben, auf Grund vorhergehender Bestel-
lung gemani § 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung aufgesucht hat.



Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen geleistet, so ist die auslandische
Verwaltungsgesellschaft verpflichtet, dem Kaufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen Ruckuber-
tragung der erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen, der dem
Wert der bezahlten Anteile am Tage nach dem Eingang der Widerrufserklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.



MaBgeblichkeit des deutschen Wortlauts

Der deutsche Wortlaut dieses Verkaufsprospektes (nebst Anhang), des Verwaltungsreglements
sowie sonstiger Unterlagen und Verdffentlichungen ist maBgeblich.

Das in diesem Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und Verwaltungsreglement beschriebene
Sondervermdgen NV Strategie Fonds ist ein Luxemburger Investmentfonds (fornds commun de
placemen), der gemal Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber
Organismen flr gemeinsame Anlagen (,Gesetz vom 17. Dezember 2010 in der Form eines
Umbrella-Fonds mit einem Teilfonds (, Teilfonds*) auf unbestimmte Dauer errichtet wurde. Die
Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit weitere Teilfonds auflegen.

Rechtsgrundlage des Kaufs von Anteilen sind der aktuell gliltige Verkaufsprospekt (nebst An-
hang) und das beigefigte Verwaltungsreglement. Durch den Kauf eines Anteils erkennt der An-
leger den Verkaufsprospekt (nebst Anhang), das Verwaltungsreglement sowie alle genehmigten
und verdffentlichten Anderungen derselben an. Es ist nicht gestattet, von Verkaufsprospekt
(nebst Anhang) und Verwaltungsreglement abweichende Auskinfte oder Erklarungen abzuge-
ben. Die Verwaltungsgesellschaft haftet nicht, wenn und soweit AuskUnfte oder Erklarungen
abgegeben werden, die vom aktuellen Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und dem Verwaltungs-
reglement abweichen. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskunften oder Erklarungen,
welche nicht in diesem Verkaufsprospekt (nebst Anhang) enthalten sind, erfolgt ausschlieflich
auf Risiko des Anlegers.

Dieser Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das Verwaltungsreglement sind nur in Verbindung
mit dem jeweils letzten verdffentlichten Jahresbericht, dessen Stichtag nicht langer als sechzehn
Monate zurtckliegen darf, gultig. Wenn der Stichtag des Jahresberichtes langer als acht Mona-
te zurlickliegt, ist dem Kaufer zusatzlich der Halbjahresbericht auszuhandigen.

Die Verkaufsunterlagen (Verkaufsprospekt, Verwaltungsreglement, der letzte Jahresbericht, und,
soweit bereits verdffentlicht, der anschlieBende Halbjahresbericht) werden dem Anleger vor Ver-
tragsschluss ausgehandigt. Der Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das Verwaltungsregle-
ment sowie die jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichte sind in Papierform am Sitz der Ver-
waltungsgesellschaft, der Depotbank, bei den Zahlstellen und der Vertriebsstelle kostenfrei er-
haltlich oder kbnnen von der Internet Website der Verwaltungsgesellschaft www.alceda.lu her-
untergeladen werden. Weitere Informationen sind jederzeit wahrend der Ublichen Geschéftszei-
ten bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.



Verkaufsprospekt

Das in diesem Verkaufsprospekt (nebst Anhang) beschriebene Sondervermdgen (.Fonds.) wur-
de auf Initiative der Neue Vermdgen AG Unabhangige Kapital-Betreuung und Beratung auf-
gelegt und wird von der Alceda Fund Management S.A. (,Verwaltungsgesellschaft®) verwaltet.

Diesem Verkaufsprospekt sind ein Anhang und das Verwaltungsreglement des Fonds
beigeflgt. Das Verwaltungsreglement trat am 20. Mai 2005 in Kraft und wurde erstmals am 28.
Juni 2005 im .Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des
GroBherzogtums Luxemburg (.Mémorial.) veréffentlicht.

Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am 24. Dezember 2012 geédndert und ein Hinweis
auf die Hinterlegung der Anderung wurde beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxem-
burg am 25. Januar 2013 im Mémorial verdffentlicht. Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das
Verwaltungsreglement bilden eine sinngeméafe Einheit und ergénzen sich deshalb.

Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und das Verwaltungsreglement bilden eine sinngemaBe Ein-
heit und erganzen sich deshalb.

Die Verwaltungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die Alceda Fund Management S.A., eine Aktienge-
sellschaft nach Luxemburger Recht mit eingetragenem Sitz in 5, Heienhaff, L-1736
Senningerberg. Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 9. Januar 2007 auf unbestimmte Zeit
gegriindet. lhre Satzung wurde am 27. Februar 2007 im Mémorial verdffentlicht. Eine erste An-
derung der Satzung trat am 31. Dezember 2007 in Kraft und wurde am 28. Februar 2008 im
Mémorial verdffentlicht. Die Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister
in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxembourg B-123356 eingetragen. Das Ge-
schéftsjahr der Verwaltungsgesellschaft endet am 31. Dezember eines jeden Jahres. |hr Eigen-
kapital belief sich per 31. Dezember 2011 auf 2.524.382,23 Euro.

Die Verwaltungsgesellschaft darf gemaB der Richtlinie 2009/65/EG und deren Abanderungen
(nachfolgend: Richtlinie 2009/65/EG) zugelassenen Organismen fUr gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) verwalten. Dartber hinaus darf sie andere Organismen flir gemeinsame
Anlagen (OGA), die nicht unter diese Richtlinie fallen und fir die die Verwaltungsgesellschaft
einer Aufsicht unterliegt, deren Anteile jedoch nicht in anderen Mitgliedsstaaten der
Europdischen Union gemaB der Richtlinie 2009/65/EG vertrieben werden koénnen, sowie
sonstiger Luxemburger und auslandischer Investmentvehikel (einschlielich SICARs) verwalten.

Die Verwaltungsgesellschaft kann alle Handlungen téatigen, die zur Férderung des Vertriebs sol-
cher Anteile und zur Verwaltung dieser OGAW bzw. OGA und SICAR notwendig oder nitzlich
sind. Sie kann jedwede Geschafte tatigen und MaBnahmen treffen, die ihre Interessen férdern
oder sonst ihrem Gesellschaftszweck dienen oder nitzlich sind, insoweit diese dem Kapitel 15
des Gesetzes von 2010 entsprechen.
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Die Verwaltungsgesellschaft ist fur die tagliche Verwaltung und Geschéftsfihrung des Fonds
verantwortlich. Sie darf fur Rechnung des Fonds alle GeschéaftsfUhrungs- und VerwaltungsmaB-
nahmen und alle unmittelbar oder mittelbar mit dem Fondsvermdgen verbundenen Rechte aus-
dben.

Die Verwaltungsgesellschaft handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der
Depotbank.

Die Verwaltungsgesellschaft entspricht den Anforderungen der gednderten Richtlinie
2009/65/EG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren.

Neben dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Fonds verwaltet die Verwaltungsgesell-
schaft noch weitere Investmentfonds. Eine Namensliste dieser Investmentfonds ist auf Anfrage
bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Die Verwaltungsgesellschaft zieht im Zusammenhang mit der Verwaltung der Aktiva des Fonds
unter eigener Verantwortung und Kontrolle auf eigene Kosten einen Anlageberater hinzu. Der
Anlageberater des NV Strategie Fonds - Konservativ ist derzeit die Neue Vermdgen AG
Unabhéangige Kapital-Betreuung und Beratung.

Die Anlageentscheidung, die Ordererteilung und die Auswahl der Broker sind ausschlieflich der
Verwaltungsgesellschaft vorbehalten.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, unter Wahrung ihrer eigenen Verantwortung und
ihrer Kontrolle und vorbehaltlich der Zustimmung der zustandigen Aufsichtsbehdrde, eigene
Tatigkeiten auf Dritte auszulagern. Die Verwaltungsgesellschaft hat ein Verschulden des
Auslagerungsunternehmens in gleichem Umfang zu vertreten wie eigenes Verschulden. Sofern
die Verwaltungsgesellschaft Aufgaben ausgelagert hat, wird dies in diesem Verkaufsprospekt
erwahnt.

Die Ubertragung der Aufgaben darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung durch die
Verwaltungsgesellschaft in keiner Weise beeintrachtigen. Insbesondere darf die Verwaltungs-
gesellschaft durch die Ubertragung der Aufgaben nicht daran gehindert werden, im Interesse
der Anleger zu handeln.

Die Verwaltungsgesellschaft kann sich von einem Anlageausschuss beraten lassen. Die Zu-
sammensetzung des Anlageausschusses wird von der Verwaltungsgesellschaft bestimmt. Der
Anlageausschuss tritt in regelmaBigen Abstanden zusammen, nimmt den Bericht des Anlagebe-
raters Uber den zurUckliegenden Zeitraum entgegen und I&sst sich Uber die zukunftige Anlage-
strategie informieren. Der Anlageausschuss kann Empfehlungen aussprechen, hat jedoch keine
Entscheidungs- und Weisungsbefugnis. Der Anlageausschuss erhalt fur seine Tatigkeit keine
gesonderte Vergltung, wobei das Fondsvermdgen die Auslagen des Anlageausschusses tra-
gen kann (vgl. im Abschnitt Kosten Nr. 6 lit. n).

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, zu jeder Zeit weitere Teilfonds
aufzulegen. In diesem Falle wird der Verkaufsprospekt um einen weiteren Anhang ergénzt. Teil-
fonds kdnnen auch auf bestimmte Zeit errichtet werden.
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Jeder Teilfonds gilt im Verhaltnis der Anleger untereinander als eigenstandiges Sondervermo-
gen. Die Rechte und Pflichten der Anleger eines Teilfonds sind von denen der Anleger der ande-
ren Teilfonds getrennt. Gegenuber Dritten haften die Vermogenswerte der einzelnen Teilfonds
(» Teilfondsvermdgen®) lediglich fur Verbindlichkeiten, welche von den betreffenden Teilfonds
eingegangen werden.

Die Depotbank

Die Depotbank des Fonds ist die M.M. Warburg & CO Luxembourg S.A. mit eingetragenem
Sitz in 2, Place Francois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg.

Die Depotbank ist eine Aktiengesellschaft nach dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg
und betreibt Bankgeschafte. Die Funktion der Depotbank richtet sich nach dem Gesetz vom 17.
Dezember 2010, dem Depotbankvertrag, dem Verwaltungsreglement (Artikel 3) und diesem
Verkaufsprospekt (nebst Anhang). Sie handelt unabhéangig von der Verwaltungsgesellschaft und
ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

Das Eigenkapital der Depotbank betragt nach dem letzten Jahresabschluss vom 31. Dezember
2011 27,50 Mio. EUR (Grund- oder Stammkapital abztglich der ausstehenden Einlagen zuzlg-
lich der Rucklagen).

Bei der Depotbank und gegebenenfalls anderen Kreditinstituten kdnnen mehr als 20% des Wer-
tes des jeweiligen Teilfondsvermdgens als Bankguthaben gehalten werden. Die bei der Depot-
bank und gegebenenfalls bei anderen Kreditinstituten gehaltenen Bankguthaben sind nicht
durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschutzt.

Die Register- und Transferstelle

Die Register- und Transferstelle des Fonds ist die M.M. Warburg & CO Luxembourg S.A. mit
eingetragenem Sitz in 2, Place Francois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg.

Die Register- und Transferstelle ist eine Aktiengesellschaft nach dem Recht des GroBherzog-
tums Luxemburg. Die Aufgaben der Register- und Transferstelle bestehen in der Ausfuhrung
von Antrégen bzw. Auftrégen zur Zeichnung, Riicknahme, zum Umtausch und zur Ubertragung
von Anteilen sowie in der FUhrung des Anteilregisters.

Die Zentralverwaltungsstelle

Die Zentralverwaltungsstelle des Fonds ist die WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. mit
eingetragenem Sitz in 2, Place Francois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg.

Die Zentralverwaltungsstelle ist mit der Buchhaltung, Berechnung des Anteilwertes und der Er-
stellung des Jahresabschlusses beauftragt.

Die Zentralverwaltungsstelle kann unter Wahrung ihrer eigenen Verantwortung und Kontrolle
Aufgaben an Dritte auslagern.
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Der Anlageberater

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Neue Vermdgen AG Unabhéngige Kapital-Betreuung
und Beratung, eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht, mit eingetragenem Sitz in
Gewerbepark Kaserne 5, D-83278 Traunstein, durch Vertrag vom 1. Oktober 2010 zum
Anlageberater bestellt. Die Neue Vermdgen AG Unabhangige Kapital-Betreuung und
Beratung wurde am 27. Oktober 1998 gegrtindet und ist im Bereich der Finanzdienstleistung
tatig. Der Anlageberater beobachtet die Finanzmarkte, analysiert die Zusammensetzung der
Anlagen des jeweiligen Teilfondsvermodgens und gibt der Verwaltungsgesellschaft Empfehlungen
fUr die Anlage des jeweiligen Teilfondsvermdgens unter Beachtung der Grundsatze der fur den
Fonds festgelegten Anlagepolitik und Anlagegrenzen. Sollte in Zukunft fUr einen bestimmten
Teilfonds ein anderer Anlageberater bestellt werden, wird dieser flr den jeweiligen Teilfonds in
dem betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt sowie im Verkaufsprospekt unter dem Titel
Lverwaltung, Vertrieb und Beratung“ aufgefUhrt.

Unter der allgemeinen Kontrolle und Verantwortung der Verwaltungsgesellschaft ist es
insbesondere die Aufgabe des Anlageberaters, fur den jeweiligen Teilfonds im Rahmen der von
der Verwaltungsgesellschaft  festgelegten  Anlagepolitik  der  Verwaltungsgesellschaft
Einschatzungen, Ratschlage und Empfehlungen zur Wahl der Anlagen und zur Auswahl der zu
erwerbenden oder zu verkaufenden Zielfondsanteile in dem jeweiligen Teilfonds abzugeben.
Dabei hat er die Grundsatze der Anlagepolitik und die Anlagebeschrankungen des jeweiligen
Teilfonds, wie sie im Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und dem Verwaltungsreglement
beschrieben sind, sowie die gesetzlichen Anlagebeschrankungen zu beachten. Die Abgabe von
Anlageempfehlungen an die Verwaltungsgesellschaft soll auch unter der Analyse der
Zusammensetzung des jeweiligen Teilfondsvermdgens und der Beobachtung der Finanzméarkte
erfolgen.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die tagliche Verwaltung der jeweiligen Teilfondsvermogen
sicherstellen; sie ist an die Anlageempfehlungen des Anlageberaters nicht gebunden; samtliche
Anlageentscheidungen werden dementsprechend von der Verwaltungsgesellschaft getroffen.
Der Anlageberater hat das Recht, sich auf eigene Kosten von Dritten beraten zu lassen.

Der Anlageberater ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der Verwaltungsgesellschaft
ermachtigt, die Erflllung seiner Aufgaben an einen Dritten, dessen Vergutung ganz zu seinen
Lasten geht, zu Ubertragen. In diesem Falle wird dieser Verkaufsprospekt (nebst Anhang)
dementsprechend erganzt.

Die Vergutung des Anlageberaters wird aus der Verwaltungsvergutung gezahlt. Der
Anlageberater kann auf seine Vergutung ganz oder teilweise verzichten.

Rechtsstellung der Anleger

Die Verwaltungsgesellschaft legt in dem jeweiligen Teilfonds angelegtes Geld im eigenen Namen
fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger (,Anleger) nach dem Grundsatz der
Risikostreuung in verschiedenen Vermdgenswerten an. Die angelegten Mittel und die damit
erworbenen Vermogenswerte bilden das jeweilige Teilfondsvermdgen, das gesondert von dem
eigenen Vermogen der Verwaltungsgesellschaft gehalten wird. Das Teilfondsvermodgen gehort
nicht zur Insolvenzmasse der Verwaltungsgesellschaft.
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Die Anleger sind an dem Teilfondsvermdgen in Hohe ihrer Anteile als Miteigentimer beteiligt. Es
koénnen grundsétzlich sowohl Namensanteile als auch Inhaberanteile fur den Fonds ausgegeben
werden. Inhaberanteile werden in Form von Globalurkunden und nur als ganze Anteile
ausgegeben. Namensanteile werden bis auf drei Dezimalstellen ausgegeben. Sofern
Namensanteile ausgegeben werden, werden diese von der Register- und Transferstelle in das
flr den Fonds gefuhrte Anteilregister eingetragen. In diesem Zusammenhang werden den
Anlegern Bestatigungen betreffend die Eintragung in das Anteilregister an die im Anteilregister
angegebenen Adresse zugesandt. Ein Anspruch auf Auslieferung effektiver Sticke besteht
weder bei der Ausgabe von Inhaberanteilen noch bei der Ausgabe von Namensanteilen. Ob
Anteile als Inhaber- und/oder Namensanteile ausgegeben werden, wird im Anhang zum
Verkaufsprospekt angegeben.

Alle Anteile an dem jeweiligen Teilfonds haben grundsatzlich die gleichen Rechte, es sei denn
die Verwaltungsgesellschaft beschlieBt gemal Artikel 5 Nr. 3 des Verwaltungsreglements,
innerhalb eines Teilfonds, verschiedene Anteilklassen auszugeben. Die Verwaltungsgesellschaft
kann beschlieBen, zwei oder mehrere Anteilklassen vorzusehen. Die Anteilklassen k&nnen sich
in ihren Merkmalen und Rechten nach der Art der Verwendung ihrer Ertrdge, nach der
GebuUhrenstruktur oder anderen spezifischen Merkmalen und Rechten unterscheiden. Alle
Anteile sind vom Tage ihrer Ausgabe an in gleicher Weise an Ertrdgen, Kursgewinnen und am
Liquidationserlds ihrer jeweiligen Anteilklasse beteiligt. Sofern fir den jeweiligen Teilfonds
Anteilklassen gebildet wurden, findet dies unter Angabe der spezifischen Merkmale oder Rechte
im Anhang zu diesem Verkaufsprospekt Erwahnung.

Die Verwaltungsgesellschaft kann die im Teilfonds erwirtschafteten Ertrdge an die Anleger des
Teilfonds ausschitten oder diese Ertrdge in dem Teilfonds thesaurieren. Dies findet fUr den
jeweiligen Teilfonds im Anhang zum diesem Verkaufsprospekt Erwahnung.

Die Verwaltungsgesellschaft weist die Investoren auf die Tatsache hin, dass jeglicher Investor
seine Investorenrechte in ihrer Gesamtheit unmittelbar gegen den Fonds nur dann geltend
machen kann, wenn der Investor selber und mit seinem eigenen Namen in dem
Anteilinhaberregister des Fonds eingeschrieben ist. In den Fallen, in denen ein Investor Uber eine
Zwischenstelle in einen Fonds investiert hat, welche die Investition in seinem Namen aber im
Auftrag des Investors unternimmt, kdnnen nicht unbedingt alle Investorenrechte unmittelbar
durch den Investor gegen den Fonds geltend gemacht werden. Investoren wird geraten, sich
Uber Ihre Rechte zu informieren.

Anteilklassen

Alle Anteile an einem Teilfonds haben grundsatzlich die gleichen Rechte, es sei denn die
Verwaltungsgesellschaft beschlieft gemanl Artikel 5 Nr. 3 des Verwaltungsreglements, innerhalb
eines Teilfonds verschiedene Anteilklassen auszugeben. Die Verwaltungsgesellschaft kann
beschlieBen, innerhalb eines Teilfonds von Zeit zu Zeit zwei oder mehrere Anteilklassen
vorzusehen. Die Anteilklassen kdénnen sich in ihren Merkmalen und Rechten nach der Art der
Verwendung ihrer  Ertrdge, nach der GebUhrenstruktur, des Einsatzes von
Wahrungssicherungsgeschaften oder anderen spezifischen Merkmalen und Rechten
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unterscheiden. Alle Anteile sind vom Tage ihrer Ausgabe an in gleicher Weise an Ertragen,
Kursgewinnen und am Liquidationserlds ihrer jeweiligen Anteilklasse beteiligt. Sofern fir die
jeweiligen Teilfonds Anteilklassen gebildet werden, findet dies unter Angabe der spezifischen
Merkmale oder Rechte im entsprechenden Anhang zum Verkaufsprospekt Erwahnung.

Der Einsatz von Wahrungssicherungsgeschaften kann bei Anteilen erfolgen deren
Referenzwahrung, welche flr eine Anteilklasse in Klammern angegeben wird, nicht identisch mit
der  Fondswahrung  bzw.  Teilfondswadhrung ist. ~ Durch  den  Einsatz = von
Wahrungssicherungsgeschéften strebt die Verwaltungsgesellschaft an das Wahrungsrisiko der
Referenzwahrung gegentber der Fonds- bzw. Teilfondswéhrung abzusichern, ohne dass die
Verwaltungsgesellschaft garantieren kann, dass eine vollstandige Absicherung des
Wahrungstrisikos erreicht werden kann. Im Falle einer Wahrungsabsicherung zugunsten der
Referenzwahrung einer Anteilklasse wird dieser Anteilklasse im teilfondsspezifischen Anhang ein
»,(N),, hinten angestellt. So bedeutet beispielsweise ,CHF(h), dass die Verwaltungsgesellschaft
versuchen wird das Wahrungsrisiko der Referenzwahrung der Anteilklasse (CHF) gegen
Schwankungen der Fondswahrung bzw. Teilfondswahrung abzusichern. Die Kosten der
Absicherung werden von der jeweiligen Anteilklasse getragen.

Allgemeiner Hinweis zum Handel mit Anteilen der Teilfonds

Eine Anlage in die Teilfonds ist als langfristige Investition gedacht. Der systematische An- und
Verkauf von Anteilen zum Zwecke des Ausnutzens von Zeitunterschieden und/oder denkbaren
Schwachen bzw. Unvollkommenheiten im Bewertungssystem des Nettoinventarwertes durch
einen Anleger — das so genannte ,Market Timing“ — kann die die Interessen der anderen Anleger
schédigen. Die Verwaltungsgesellschaft lehnt diese Arbitrage-Technik ab.

Zur Vermeidung solcher Praktiken behdlt sich die Verwaltungsgesellschaft daher das Recht vor,
einen Zeichnungs- oder Umtauschantrag eines Anlegers, zurlickzuweisen, zu widerrufen oder
auszusetzen, wenn der Verdacht besteht, dass der Anleger ,Market Timing“ betreibt. Die
Verwaltungsgesellschaft wird in diesem Fall geeignete MaBnahmen ergreifen, um die UGbrigen
Anleger des betreffenden Teilfonds zu schutzen.

Anlageziel und allgemeine Bestimmungen der Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik ist das Erreichen einer angemessenen und Kkontinuierlichen
Wertentwicklung in der jeweiligen Teilfondswahrung durch eine diversifizierte Vermdgensanlage
in Vermdgensgegenstande unter Wachstums- oder Ertragsgesichtspunkten. Das jeweilige
Teilfondsvermdgen wird unter Beachtung des Grundsatzes der Risikostreuung im Sinne der
Regeln des Teils Il des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 und den nachfolgend beschriebenen
anlagepolitischen Grundsatzen sowie unter Beachtung der Anlagebeschrankungen geman
Artikel 4 des Verwaltungsreglements angelegt.

Wegen der Einzelheiten der spezifischen Anlagepolitik des Fonds wird auf den Anhang zu die-
sem Verkaufsprospekt verwiesen.

1. Im Rahmen der Umsetzung der fondsspezifischen Anlagepolitik kdnnen fur den Fonds:

a) ausschlieBlich Anteile an folgenden Investmentfonds und/oder Investmentgesell-
schaften erworben werden:
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In der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermédgen, die die Vo-
raussetzungen der Richtlinie 2009/65/EG erflllen,

und/oder

in der  Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Investment-
aktiengesellschaften mit veranderlichem Kapital, die keine Spezialfonds sind
und bei denen insbesondere die Vorschriften fur die getrennte Verwahrung
der Vermobgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die Kreditgewahrung und
die Leerverkaufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten bestehen,
die den Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind,

und/oder

in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdgen mit zusatz-
lichen Risiken und/oder Investmentaktiengesellschaften mit veranderlichem
Kapital, deren Satzung eine den Sondervermdgen mit zuséatzlichen Risiken
vergleichbare Anlageform vorsieht, und die inre Mittel nicht selbst in Invest-
mentvermdgen anlegen (deutsche Single Hegefonds),

und/oder

in der Bundesrepublik aufgelegte Immobilien-Sondervermogen, die keine
Spezialfonds sind,

und/oder

Immobilienfonds, die aufgrund ihrer Anlageziele, ihrer Anlagepolitik und ihren
sonstigen Merkmalen mit offenen Immobilienfonds, die in der Bundesrepub-
lik Deutschland aufgelegt wurden, vergleichbar sind und einer der Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier (nachfolgend ,CSSF* genannt)
oder der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend
,BaFin“ genannt) vergleichbaren Aufsicht unterliegen. Von einer Vergleich-
barkeit mit in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegten Immobilienfonds
ist auszugehen, wenn die/das Vertragsbedingungen/Verwaltungsreglement
bzw. die Satzung der Immobilienfonds Investitionen in Immobilien, d.h. in
Grundstlicke, grundstlicksgleiche Rechte und Beteiligungen an Immobilien-
gesellschaften, wie folgt vorsehen:

¢ Bei den Immobilienfonds muss es sich um Publikumsfonds handeln,
d.h. die Anteile mUssen den Anlegern ohne eine Begrenzung der Zahl
der Anteile angeboten werden und die Anleger mussen grundsétzlich
jederzeit das Recht zur Riuckgabe haben.

e Die Anlage der Immobilienfonds muss den Grundsétzen der Risikomi-
schung entsprechen.

¢ Die Immobilienfonds durfen nur bis zu 49% ihrer Vermdgensgegen-
stande in liquiden Mitteln wie beispielsweise Bankguthaben und
Geldmarktinstrumenten halten.
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©)

¢ Eine Kreditaufnahme darf nur in begrenztem Umfang gestattet sein.

¢ Die Bewertung der zu den Vermobgensgegenstanden der Immobilien-
fonds z&hlenden Immobilien muss von unabhéangigen, zuverlassigen
und fachlich geeigneten Personen mit besonderen Erfahrungen auf
dem Gebiet der Bewertung von Immobilien vorgenommen werden.

¢ Die Immobilienfonds mussen einer wirksamen offentlichen Aufsicht un-
terliegen.

¢ Die Immobilienfonds sowie deren Vermdgensgegenstande muissen
der Kontrolle der Depotbank oder eines anderen unabhangigen, von
der Depotbank beauftragten Dritten unterliegen.

und/oder

andere in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdgen, die
keine Spezialfonds sind und bei denen die Vorschriften fir die getrennte
Verwahrung der Vermogensgegenstande, die Kreditaufnahme, die Kredit-
gewahrung und die Leerverkdufe von Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten bestehen, die den Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleich-
wertig sind,

und/oder

sonstige Investmentvermdégen, die die Voraussetzungen der Richtlinie
2009/65/EG erflllen,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die deren Voraussetzungen entsprechend
erfillen und entsprechend den Vorschriften des Investmentgesetzes Uber
den o6ffentlichen Vertrieb von EG-Investmentanteilen in der Bundesrepublik
Deutschland &ffentlich vertrieben werden durfen,

und/oder

Investmentvermdgen, die deutschen Single-Hedgefonds vergleichbar sind
und die ihre Mittel nicht selbst in Investmentvermdgen anlegen,

und/oder
andere Investmentvermogen,

e die keine Spezialfonds sind und die ihrem Sitzland nach Rechtsvor-
schriften zugelassen wurden, die sie einer wirksamen &ffentlichen
Aufsicht zum Schutz der Anleger unterstellen, und ausreichende
Gewahr fUr eine befriedigende Zusammenarbeit zwischen der Auf-
sichtsbehdrde in deren jeweiligem Sitzland und der Luxemburger
Aufsichtsbehérde besteht und

e bei denen das Schutzniveau des Anlegers dem Schutzniveau eines
Anlegers in ein Investmentvermdgen, das der Richtlinie 2009/65/EG
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entspricht, gleichwertig ist und bei denen insbesondere die Vor-
schriften fUr die getrennte Verwahrung der Vermdgensgegenstande,
die Kreditaufhnahme, die Kreditgewahrung und die Leerverkaufe von
Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten bestehen, die den Anfor-
derungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind, und

e bei denen die Geschaftstatigkeit Gegenstand von Jahres- und Halb-
jahresberichten ist, die es erlauben, sich ein Urteil Uber das Vermd-
gen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge und die Transaktionen im
Berichtszeitraum zu bilden, und

¢ bei denen die Anteile ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile ange-
boten werden und die Anleger das Recht zu Ruckgabe der Anteile
haben

(insgesamt die ,Zielfonds* genannt).

Die Anteile der vorgenannten Zielfonds sind in der Regel nicht bdrsennotiert. Soweit
sie bdrsennotiert sind, handelt es sich um eine Bérse in einem Mitgliedstaat des Ab-
kommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum, in einem anderen OECD-Land
oder in Hongkong. Fur das Fondsvermogen durfen keine Anteile von Venture Capital-
oder Private Equity-Fonds erworben werden.

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einem anderen
geregelten Markt in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem Mit-
gliedstaat des Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum (,Mitgliedstaat"),
der anerkannt, fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgeman
ist, zugelassen sind oder gehandelt werden;

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einer Wertpapier-
borse eines Drittstaates amtlich notiert sind oder an einem anderen geregelten Markt
eines Drittstaates, der anerkannt, fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise
ordnungsgemasB ist, zugelassen sind oder gehandelt werden.

Die oben unter Nr. 1 b) und c¢) genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
werden an Wertpapierbdrsen oder geregelten Markten innerhalb von Nordamerika,
Stdamerika, Australien (einschlieBlich Ozeanien), Afrika, Asien und/oder Europa amt-
lich notiert oder gehandelt;

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die nicht zum amtlichen
Markt an einer Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind;

Sichteinlagen oder kindbare Einlagen mit einer Laufzeit von hdchstens 12 Monaten
kénnen bei Kreditinstituten getatigt werden, sofern das betreffende Kreditinstitut sei-
nen Sitz in einem Mitgliedsstaat hat oder, falls der Sitz des Kreditinstituts in einem
Drittstaat liegt, es Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die nach Auffassung der Lu-
xemburger Aufsichtsbehorde denen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

abgeleitete Finanzinstrumente (,Derivate®), einschlieBlich gleichwertiger bar abge-
rechneter Instrumente, erworben werden, die an einem der unter den Abséatzen b)
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oder c) bezeichneten geregelten Méarkte gehandelt werden, und/oder abgeleitete Fi-
nanzinstrumente, die nicht an einer Borse gehandelt werden (,OTC-Derivate®), sofern

e es sich bei den Basiswerten um Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Invest-
mentanteile mit Ausnahme von Anteilen an den unter Ziffer 1. Buchstabe a) Nr. 4
genannten Investmentvermdgen, oder um Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkur-
se oder Wahrungen handelt, in die der Fonds geméai den im Allgemeinen Ver-
waltungsreglement genannten Anlagezielen investieren darf,

e die Gegenparteien bei Geschaften mit OTC-Derivaten einer Aufsicht unterliegen-
de Institute der Kategorien sind, die von der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zu-
gelassen sind;

e die OTC-Derivate einer zuverlassigen und Uberprifbaren Bewertung auf Tages-
basis unterliegen und jederzeit auf Initiative des Fonds zum angemessenen Zeit-
wert verauBert, liquidiert oder durch ein Geschaft glattgestellt werden kdnnen,

e und diese Derivate und OTC-Derivate, ohne den Anlagecharakter des Fonds zu
verandern, im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung des Portfolios des Fonds
eingesetzt werden.

2. Techniken und Instrumente

a)

Das Fondsvermdgen darf im Rahmen der Bedingungen und Einschrankungen, wie
sie von der Luxemburger Aufsichtsbehérde vorgegeben werden, Techniken und In-
strumente, die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Investmentanteile mit Ausnahme
von Anteilen an den unter Ziffer 1. Buchstabe a) Nr. 4 genannten Investmentvermo-
gen, oder um Finanzindizes, Zinsséatze, Wechselkurse oder Wahrungen zum Gegen-
stand haben, verwenden, sofern diese Verwendung im Hinblick auf eine effiziente
Verwaltung des Fondsvermdgens erfolgt.

Daruber hinaus ist es dem Fonds nicht gestattet, bei der Verwendung von Techniken
und Instrumenten von seinen im Verkaufsprospekt und dem Allgemeinen Verwal-
tungsreglement festgelegten Anlagezielen abzuweichen.

Die vorgenannten Techniken und Instrumente kénnen gegebenenfalls durch die Ver-
waltungsgesellschaft erweitert werden, wenn am Markt neue, dem Anlageziel ent-
sprechende, Instrumente angeboten werden, die der Fonds gemal den aufsichts-
rechtlichen und gesetzlichen Bestimmungen anwenden darf. In diesem Fall wird der
Verkaufsprospekt entsprechend aktualisiert werden.

3. Risikostreuung/Ausstellergrenzen

A) Bei der Anlage in Zielfonds:

e Das jeweilige Teilfondsvermdgen darf nicht mehr als 20% seines Netto-

Teilfondsvermdgens in Anteilen eines einzigen der vorstehend unter Nr. 1.a)

(1), 1.a) (2), 1.a) 4)., 1.a) (5), 1.a) (6), 1.a) (7) oder 1.a) (9) aufgeflhrten ,Ziel-
fonds* anlegen.

e FUr das jeweilige Teilfondsvermdgen durfen nicht mehr als 25% der ausgege-
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benen Anteile eines der vorstehend unter Nr. 1.a) (1), 1.a) (2), 1.a) (6), 1.a) (7)
oder 1.a) (9) aufgefiihrten ,Zielfonds® erworben werden.

Die vorstehend genannten Anlagegrenzen beziehen sich bei Investmentver-
mdgen, die aus mehreren Teilfonds bestehen, jeweils auf einen Teilfonds.

e  Zusatzlich zu diesen Anlagegrenzen darf das jeweilige Teilfondsvermogen ins-
gesamt nicht mehr als 10% seines Netto-Teilfondsvermdgens in Anteilen von
LZielfonds®, die vorstehend unter Nr. 1.a) (3) und Nr. 1(8) aufgefthrt sind, und
darlber hinaus insgesamt nicht mehr als 30% seines Netto-
Teilfondsvermodgens in Anteilen von ,Zielfonds®, die vorstehend unter Nr. 1.9)
(2), 1.a) (6), und 1.a) (9) aufgefihrt sind, anlegen.

e Fir das jeweilige Teilfondsvermdgen durfen Anteile an ,Zielfonds*, die vorste-
hend unter Nr. 1.a) (1), 1.a) (2), 1.a) (6), 1.a) (7), und/oder 1.a) (9) aufgeflhrt
sind, nur dann erworben werden, wenn jeder dieser ,Zielfonds“ nach seinen
Vertragsbedingungen bzw. der Satzung seiner Investmentgesellschaft seiner-
seits insgesamt hochstens 10% des Wertes seines Vermogens in Anteilen an
Investmentvermdgen anlegt, bei denen es sich ihrerseits nur um Vermdgen im
Sinne vorstehender Nr. 1.a) (1), 1.a) (2), 1.a) (6), 1.a) (7) und/oder 1.a) (9) han-
deln darf.

B) Bei der Anlage in Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und OTC-Derivaten:

a)

Maximal 20% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermogens durfen in Wertpapieren oder
Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten angelegt werden. Jeder Teil-
fonds darf bis zu 20% seines Netto-Teilfondsvermdgens in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente ein und derselben Unternehmensgruppe investieren.

Das Ausfallrisiko bei Geschaften eines Teilfonds mit OTC-Derivaten darf folgende Satze
nicht Uberschreiten:

b)

10% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgens, wenn die Gegenpartei ein Kreditin-
stitut ist, das seinen Sitz in einem EU-Mitgliedsstaat hat oder Aufsichtsbestimmun-
gen unterliegt, die nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehdrde den Anfor-
derungen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

5% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgens in allen anderen Féllen.

Das Teilfondsvermdgen darf nicht mehr als 10% von Titeln der gleichen Art eines
Emittenten erwerben.

Maximal 10% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgens durfen in nicht notierte
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente angelegt werden.

Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, in deren
Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten die Verwaltungsgesellschaft mehr als 5%
eines Teilfondsvermdgens angelegt hat, darf 40% dieses Teilfondsvermdgens nicht
Ubersteigen. Diese Begrenzung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschéaf-
te mit OTC-Derivaten, die mit Finanzinstituten getatigt werden, welche einer Aufsicht
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unterliegen.

Ungeachtet der einzelnen Obergrenzen darf die Verwaltungsgesellschaft bei ein und der-
selben Einrichtung héchstens 20% eines Teilfondsvermdgens in einer Kombination aus

e von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten
und/oder
e von dieser Einrichtung erworbenen OTC-Derivaten investieren.

C) Bei der Anlage in Derivaten:

a) im Zusammenhang mit dem Einsatz von Derivaten hat der Fonds sicherzustellen, dass
sich das Marktrisikopotential héchstens verdoppelt;

b) Investiert der Fonds in indexbasierte Derivate, so werden diese Anlagen bei den Anla-
gegrenzen dieser Nr. 3 A und B nicht berUcksichtigt. Bei den Indizes die diesen Deriva-
ten zugrunde liegen handelt es sich um Indizes:

e die von der CSSF anerkannt sind,
e deren Zusammensetzung hinreichend diversifiziert ist,

¢ die eine addquate Bezugsgrundlage fUr den Markt darstellen, auf den sie sich be-
ziehen und

¢ die in angemessener Weise veroffentlicht werden.
4. FlUssige Mittel

Der Fonds kann flissige Mittel in Form von Bankguthaben und regelmaBig gehandelten Geld-
marktpapieren halten, oder als Festgelder anlegen. Diese sollten grundsatzlich akzessorischen
Charakter haben. Die Geldmarktpapiere dirfen im Zeitpunkt ihres Erwerbes fUr den jeweiligen
Fonds eine Restlaufzeit von hochstens 12 Monaten haben.

Einlagenzertifikate desselben Kreditinstituts durfen nicht mehr als 10% des Netto-
Teilfondsvermdbgens ausmachen.

Flissige Mittel kbnnen auch auf eine andere Wahrung als die des Teilfonds lauten.
FUr das jeweilige Teilfondsvermdgen besteht keine Mindestinvestitionsquote in flissige Mittel.
5. Kredite und Belastungsverbote

a) Die zum Fondsvermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstande dirfen nicht verpfandet
oder sonst belastet, zur Sicherung Ubereignet oder zur Sicherung abgetreten werden, es
sei denn, es handelt sich um Kreditaufnahmen im Sinne des nachstehenden Lit. b) oder
um Sicherheitsleistungen zur Erflllung von Einschuss- oder Nachschussverpflichtungen
im Rahmen der Abwicklung von Geschéften mit Finanzinstrumenten im Sinne von Ziffer

1.1).
b) Kredite zu Lasten eines Teilfondsvermogens durfen nur kurzfristig und bis zu einer Hohe
von 10% des jeweiligen Teilfondsvermdgens aufgenommen werden, wenn die Bedin-

21



gungen der Kreditaufnahme marktUblich sind. Die Kreditaufnahme bedarf der Zustim-
mung der Depotbank zu den Darlehensbedingungen.

C) Zu Lasten des Teilfondsvermdgens durfen weder Kredite gewahrt noch fur Dritte Burg-
schaftsverpflichtungen eingegangen werden, wobei dies dem Erwerb von noch nicht voll
eingezahlten Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen Finanzinstrumenten
nicht entgegensteht.

6. Weitere Anlagerichtlinien
a) Wertpapierleerverkaufe sind nicht zulassig.

b) Das Fondsvermogen darf nicht in Immobilien, Edelmetallen oder Zertifikaten Uber solche
Edelmetalle, Edelmetallkontrakten, Waren oder Warenkontrakten angelegt werden.

¢) Fur einen Teilfonds durfen keine Verbindlichkeiten eingegangen werden, die, zusammen
mit den Krediten nach Nr. 4-5 lit. b), 10% des jeweiligen Teilfondsvermdgens Uberschrei-
ten.

d) Es durfen keine Geschafte zu Lasten eines Teilfondsvermdgens vorgenommen werden,
die den Verkauf nicht zu diesem Teilfondsvermdgen gehdrender Vermdgensgegenstan-
de zum Inhalt haben und das Recht, die Lieferung von Vermdgensgegenstanden zu ver-
langen (Kaufoption), darf einem Dritten flr Rechnung eines Teilfondsvermdgens nur ein-
gerdumt werden, wenn die den Gegenstand der Kaufoption bildenden Vermdgensge-
genstande im Zeitpunkt der EinfAumung der Kaufoption zu diesem Teilfondsvermdgen
gehoren.

e) Es durfen keine Wertpapiere erworben werden, deren VerduBerung aufgrund vertragli-
cher Vereinbarungen irgendwelchen Beschrankungen unterliegt.

f) Ein Teilfonds kann dartber hinaus bis zu 10% seines Vermogens in anderen als den in
Ziffer 1 genannten Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten anlegen.

Die in diesem Artikel genannten Anlagebeschrankungen beziehen sich auf den Zeitpunkt des
Erwerbs der Wertpapiere. Werden die Prozentsétze nachtraglich durch Kursentwicklungen oder
aus anderen GrUnden als durch Zukaufe Uberschritten, so wird die Verwaltungsgesellschaft
unverzlglich unter Berlcksichtigung der Interessen der Anteilinhaber eine RuckfUhrung in den
vorgegebenen Rahmen anstreben.

Die Verwaltungsgesellschaft kann geeignete Dispositionen treffen und mit Einverstandnis der
Depotbank weitere Anlagebeschrankungen aufnehmen, die erforderlich sind, um den Bedin-
gungen in jenen Landern zu entsprechen, in denen Anteile vertrieben werden sollen.

7. Wertpapierleih- und Pensionsgeschafte werden nicht getatigt.
8. Single-Hedgefonds

Flr Zielfonds, die als Hedgefonds so genannte alternative Anlagestrategien verfolgen, gelten
zusétzlich folgende Anlagegrundsatze:

Diese Zielfonds durfen ihr Vermégen unter Einhaltung des Prinzips der Risikomischung aus-
schlieBlich in Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Derivate, Bankguthaben, stille Beteiligungen
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im Sinne des deutschen Handelsgesetzbuches an einem Unternehmen mit Sitz und Geschéfts-
leitung in der Bundesrepublik Deutschland, wenn deren Verkehrswert ermittelt werden kann,
Edelmetalle sowie in Terminkontrakte auf Waren, die an organisierten Markten gehandelt wer-
den und Unternehmensbeteiligungen, wenn deren Verkehrswert ermittelbar ist, anlegen. Bei
einer stillen Beteiligung im Sinne des deutschen Handelsgesetzbuches handelt es sich um eine
sog. reine Innengesellschaft, die per Gesellschaftsvertrag zwischen dem Geschaftsinhaber (Ein-
zelkaufmann, Personenhandelsgesellschaft oder Kapitalgesellschaft) und dem stillen Gesell-
schafter geschlossen wird. Der gemeinsame Zweck besteht in der Forderung des Geschéaftsbe-
triebs des Geschaftsinhabers durch eine Vermdgenseinlage. Die Vermdgenseinlage ist so zu
leisten, dass sie in das Vermdgen des Geschéftsinhabers Ubergeht. Die stille Gesellschaft selbst
hat kein eigenes Gesellschaftsvermdgen. Nach der Konzeption ist der stille Gesellschafter mit
einem .angemessenen. Anteil am Gewinn und Verlust des Handelsgeschéfts beteiligt, wobei die
Verlustbeteiligung auf den Betrag der Einlage begrenzt ist.

Die Vertragsbedingungen dieser Zielfonds mussen mindestens eine der folgenden Bedingungen
erfullen:

e FEine Steigerung des Investitionsgrades durch grundséatzlich unbeschrankte Kreditauf-
nahmen fUr Rechnung ihrer Anleger oder durch den Einsatz von Derivaten (Leverage).

¢ Der Verkauf von Vermdgensgegenstanden fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger,
die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht zum Sondervermdgen gehdren (Leer-
verkauf).

Diese Zielfonds mussen hinsichtlich keiner der beiden vorgenannten Alternativen eine Be-
schrankung aufweisen.

Da bei Leerverkaufen der Wert des Wertpapiers, welches Gegenstand des Verkaufs ist, bis zum
Zeitpunkt der VertragserfUllung durch den Zielfonds unbeschrankt ansteigen kann, sind mit der
Vornahme von Leerverkaufen theoretisch uneingeschrankte Verlustrisiken verbunden.

Die Zielfonds kdnnen gegebenenfalls Kredite in unbeschranktem Umfang aufnehmen, um damit
zusatzliche Anlagen zu tatigen. Falls bei solchen Anlagen Ertrage und Gewinne anfallen, die
groBer sind als die Zinsbelastung der Kredite, steigt der Wert des Zielfondsvermdgens entspre-
chend Uberproportional. Bei Kursverlusten ist jedoch eine Uberproportionale Abnahme des Ziel-
fondsvermdgens zu verzeichnen. Eine Kreditaufnahme zur Vornahme von Anlagen stellt daher
ein besonderes Risiko dar. Das Risiko des Fonds als Anleger in solche Zielfonds ist jedoch auf
die angelegte Summe beschrankt.

Die Vermogensgegenstande dieser Zielfonds mussen von einer Depotbank verwahrt werden
oder die Funktionen der Depotbank mussen von einer vergleichbaren Einrichtung (Prime Broker)
wahrgenommen werden, wobei vertraglich sichergestellt sein muss, dass die Depotbank fUr ein
Verschulden der von ihr unmittelbar eingeschalteten Einrichtung wie fUr eigenes Verschulden
haftet.

Diese Zielfonds durfen ihre Mittel nicht ihrerseits wieder in andere Investmentvermdgen anlegen.
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Bei diesen Zielfonds kann es sich sowohl um regulierte Investmentfonds oder Investmentgesell-
schaften handeln, welche ihre Verwaltungsgesellschaft oder ihren Sitz in einem Mitgliedstaat der
Européischen Union, der Schweiz, den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Hong Kong,
Japan oder Norwegen haben, als auch um nicht regulierte Investmentfonds handeln. Im Rah-
men der vorstehend genannten Anlagegrenze in Hohe von 10 % des jeweiligen Netto-
Teilfondsvermdgens flr Anteile an Zielfonds, die vorstehend unter Nr. 1 a) (3) und Nr. 1. a) (8)
aufgefUhrt sind, kann eine Anlage auch vollstandig in nicht-regulierte Zielfonds erfolgen. Diese
nicht regulierten Investmentfonds unterliegen hinsichtlich ihrer Anlagepolitik Anforderungen, die
denen fUr deutsche Single-Hedgefonds vergleichbar sind, sie unterliegen jedoch maoglicherweise
keiner mit dem deutschen Investmentgesetz vergleichbaren staatlichen Aufsicht zum Schutz der
Anleger, d.h. sie werden nicht durch eine Aufsichtsbehdrde kontrolliert und fUr sie sind keine
Gesetze bzgl. Anlegerschutz vorgesehen.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ihr sdmtliche fir die Anlageentscheidung not-
wendigen Informationen Uber diese Zielfonds vorliegen, mindestens jedoch:

e der letzte Jahres- und Halbjahresbericht;
e die Vertragsbedingungen und Verkaufsprospekte oder gleichwertige Dokumente;

e Informationen zur Organisation, zum Management, zur Anlagepolitik, zum Risikomana-
gement und zur Depotbank oder einer vergleichbaren Einrichtung;

e Angaben zu Anlagebeschrankungen, zur Liquiditat, zum Umfang des Leverage und zur
Durchfuhrung von Leerverkaufen.

Single-Hedgefonds durfen flr den jeweiligen Teilfonds nur erworben werden, wenn sie Uberwie-
gend einzelnen oder einer Kombination der nachfolgend beschriebenen Strategien folgen. Die
alternativen Anlagestrategien, die von den Single-Hedgefonds, in die der jeweilige Teilfonds in-
vestiert, Uberwiegend verfolgt werden, sind in dem betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt
genannt.

1. Equity Long/ Short Strategie

Durch die Longs/Short Strategie werden Long-Positionen in Aktien, Aktienindex-
Derivaten oder anderen Derivaten mit Leerverkaufen von Aktien, Aktienindex-
Derivaten oder anderen Derivaten kombiniert. Der Erfolg der Strategie hangt im We-
sentlichen von der Aktienauswahl sowie davon ab, inwieweit es dem Zielfondsma-
nager gelingt, die kunftige Entwicklung der Aktienmarkte zutreffend zu prognostizie-
ren. Der Zielfonds, der sich dieser Strategie bedient, nimmt im Falle steigender Ak-
tienmarkte an der positiven Entwicklung der Werte teil, die er als Long-Fositionen
fUr das Fondsvermodgen hélt. Hingegen vermindert regelmaBig der Anteil des Ziel-
fonds, der short verkauft wird, d.h. die Werte, fUr die der Zielfondsmanager Leerver-
kaufe eingegangen ist, die Verluste in Phasen fallender Aktienmérkte; dies kann un-
ter Umstanden auch zu Gewinnen fuhren.

2. Equity Hedge
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Bei dieser Strategie handelt es sich um einen Unterfall der vorgenannten Equity
Long/ Short Strategie. Zielfondsmanager verwalten im Vergleich zur letztgenannten
Strategie das Marktrisiko aktiv durch die Aufteilung der Anlagen in Long- und Short-
Positionen. In der Regel Uberwiegt jedoch der Anteil an Long-Positionen, sodass die
Strategie von steigenden Markten begunstigt ist.

Equity Market Neutral

Auch diese Strategie ist ein Unterfall der vorgenannten Equity Long/ Short Strategie.
Der Zielfondsmanager versucht bei dieser Strategie Gewinne zu erzielen, indem er
insbesondere ausgewahlte Aktien erwirbt (Long-Fositior), gleichzeitig aber ver-
sucht, Marktrisiken durch gegenlaufige Positionen (Short-Position) zu reduzieren
oder ganz auszuschlieBen. Als Mittel hierzu werden regelmaBig Long- und Short-
Positionen von Aktien in anndhernd gleichem Umfang eingegangen.

Technology Long/Short

Wie die beiden letztgenannten Strategien ist auch diese wiederum ein Unterfall der
Equity Long/ Short Strategie. Sie zielt darauf ab, Long-Positionen in Technologieak-
tien aufzubauen und Leerverkdufe von Wertpapieren der Technologieunternehmen
vorzunehmen, von denen der Zielfondsmanager annimmt, dass sie den an sie ge-
stellten Markterwartungen —z.B. aufgrund erwarteten wachsenden Wettbewerbs,
als veraltet eingeschétzter Produkte oder prognostizierten technologischen Wan-
dels- zuklnftig nicht gerecht werden. Solche Leerverkaufe sollen mdglichst die Risi-
ken der Strategie vermindern, indem sie die mdglichen groBen Schwankungen der
zugrunde liegenden Long-Positionen des Portfolios teilweise ausgleichen.

Short Selling

Bei dieser Anlagestrategie setzt der Zielfondsmanager Uberwiegend auf Leerverkau-
fe, d.h. er geht bevorzugt Short-Positionen auf als Uberbewertet eingeschatzte Wer-
te ein, indem er entweder Leerverkaufe tatig oder auch hier Derivate einsetzt.

Opportunistische Strategien

Das charakteristische Merkmal der opportunistischen Strategien ist der starke Be-
zug zu den konjunkturellen Entwicklungen des Marktes, d.h. der Zielfondsmanager
versucht beispielsweise auf Basis seiner Erfahrung volks- oder auch betriebswirt-
schaftlich begrindete Kursbewegungen zu antizipieren. Beispielhaft fUr opportunis-
tische Strategien seien genannt:

"Global Macro", hierbei wird zum Beispiel versucht, durch makrotkonomische Er-
eignisse (wie z.B. Kriege, Katastrophen oder politische Ereignisse mit volkswirt-
schaftlicher Bedeutung) ausgeldste Kursschwankungen auszunutzen (siehe ergan-
zend auch Beschreibung unter 7. "Global Macro").

"Market Timing": hierbei wird versucht, in Hinblick auf die gegenwartige Marktlage
den richtigen Zeitpunkt fUr eine kurzfristige Investition abzupassen, wobei grund-

satzlich jeder Anlagegegenstand in Betracht kommt.
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"Emerging Markets": hierbei handelt der Zielfondsmanager vornehmlich mit Finanz-
instrumenten von Emittenten aus Schwellenlandern.

Global Macro

Diese Strategie strebt nach einer mdglichst dynamischen und kurzfristigen Anlage
des Kapitals weltweit. Global-Macro-Zielfondsmanager verwenden Strategien, die
sich an einschneidenden Ereignissen der Wirtschaft oder Politik orientieren und da-
durch z.B. einen Einfluss auf die Zins- oder sonstige Finanzmarktentwicklung haben
kdénnen. Sie analysieren die Auswirkungen solcher Ereignisse mit dem Ziel, mdg-
lichst sowohl von steigenden wie von fallenden Méarkten profitieren zu kdnnen. Der
Aufbau eines Portfolios von als unterbewertet eingeschatzten Wertpapieren und
Leerverkdufe verwandter Instrumente, die der Zielfondsmanager als Uberbewertet
einschatzt, werden mit dem Ziel der Gewinnerzielung vorgenommen. Um dieses Ziel
moglichst zu erreichen, bedient sich der Zielfondsmanager sowohl ,Dijrectional-
Trading"- als auch , Relative-Value‘-Ansétze. Der ,Directional- Trading*-Ansatz setzt
auch auf nicht abgesicherte Long- oder Short-Positionen in verschiedenen Méarkten.
Im Gegensatz dazu versucht der ,Relative-Value*-Ansatz, das Marktrisiko weitest-
gehend durch entsprechende Absicherungsgeschafte einzuschranken.

Optionsstrategien

Bei dieser Strategie arbeitet der Zielfondsmanager mit Optionen und zielt vornehm-
lich auf die Erwirtschaftung von Optionspramien ab. Er verkauft bérsengehandelte
Put-Optionen auf einzelne Aktien, beispielsweise auf europédische oder amerikani-
sche Standardwerte, und kassiert hierflr eine Optionspramie. MaBgeblich flr die
Hohe der Optionspramie ist die Volatilitat, mit der am Markt ein Aktienwert gerech-
net wird. Generell gilt: je hoher die Volatilitat, desto héher die Optionspramie. Zur
Absicherung des Portfolios des Zielfonds kdnnen bdérsengehandelte Put-Optionen
gekauft werden, die sich auf einen Index beziehen, der die Wertentwicklung einer
Vielzahl unterschiedlicher Aktien - einschlieBlich der als Basiswert fur die Aktien-Put-
Optionen dienenden Aktien - nachvollizieht (Index-Put-Optionen). DarUber hinaus
kann das eingesetzte Kapital Ublicherweise Uber Kredite oder mit Hilfe des Einsat-
zes von Derivaten gehebelt werden.

Volatilitéatsstrategie

Die Volatilitat ist eine Kennzahl, die die Schwankungsintensitat einer Kursreihe be-
schreibt. Man unterscheidet zwischen der historischen und der erwarteten
(=impliziten) Volatilitat. Die historische Volatilitat wird aus den vergangenen Kurswer-
ten berechnet, die implizite Volatilitat wird dagegen indirekt aus anderen Marktdaten
errechnet, die Ruckschlisse auf die erwartete Volatilitat zulassen. Zielfondsmana-
ger, die eine Volatilitatsstrategie verfolgen, setzen beispielsweise auf Kursschwan-
kungen von Wahrungen, Indizes, Zinsen oder Einzeltiteln. Ihr Ziel ist es insbesonde-
re, durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente (insbesondere durch Call- und
Put-Optionen, Straddles/Strangles) nicht nur in aufwarts gerichteten, sondern auch
in negativ oder seitwarts verlaufenden Méarkten positive Ertrdge zu erzielen. Die
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11.

12.

13.

Wertentwicklung solcher Zielfonds wird maBgeblich durch die zukinftige Entwick-
lung der Schwankungsintensitat (Volatilitat) der Markte sowie die Entwicklung des
Pramienniveaus erworbener oder verauBerter Optionskontrakte bestimmt.

Forex-Strategien

Zielfondsmanager, die Forex-Strategien verfolgen, stellen darauf ab, durch die In-
vestition in Wahrungen und Wahrungsanleihen mit Uberwiegend kurzer Laufzeit
Kursverdnderungen an internationalen Devisenmarkten auszunutzen. Durch den
Abschluss von sogenannten Devisentermingeschéften soll der Zielfonds nicht nur
an aufwarts gerichteten Wechselkurstrends teilhaben, sondern (beispielsweise
durch die Bildung von Short-Positionen sowie den Abschluss von "Cross-
Currency"-Geschéften) auch bei negativen Wahrungstrends Ertrage erzielen und
Wechselkursveranderungen gegenuber anderen Wahrungen als der Zielfondswah-
rung ausnutzen konnen. Die Wertentwicklung solcher Zielfonds wird maBgeblich
durch die Wechselkursentwicklungen an den internationalen Devisenmarkten, der
Schwankungsintensitat (Volatilitat) der fir den Fonds per Termin erworbenen oder
verauBerten Wahrungen sowie der Entwicklung und Hohe der Zinsséatze und Rendi-
ten bestimmt.

Convertible Arbitrage

Ziel dieser Strategie ist es, relative Preisineffizienzen zwischen wandelbaren Wert-
papieren, wie z.B. von Wandelanleihen, und korrespondierenden Aktien auszunut-
zen. Der Zielfondsmanager erwirbt die wandelbaren Wertpapiere und tatigt zur Re-
duzierung des Aktienrisikos Leerverkaufe (Short-Fosition) in den der Wandelanleihe
zugrunde liegenden Aktien. Daneben kann auch die Markteinschétzung des Ziel-
fondsmanagers gegentber der Aktien mit in das Geschaft einflieBen, indem eine
Short-Position Gber- oder unterproportional zum jeweiligen Wandelverhaltnis aufge-
baut wird; hieraus resultieren zusatzliche Chancen und Risiken.

Event Driven Arbitrage

Unter einer Event Driven Arbitrage versteht man eine Strategie, die auf den Lebens-
zyklus eines Unternehmens abstellt. Der Zielfondsmanager investiert in Einzeltitel,
bei denen er bestimmte Unternehmensergebnisse erwartet und annimmt, dass die-
se Ereignisse in dem aktuellen Kurs noch nicht bertcksichtigt sind. Solche Ereignis-
se konnen insbesondere verschiedene Unternehmenstransaktionen sein, wie z.B.
Spin-Offs, Merger & Acquisitions, finanzielle Reorganisationen bei drohender Insol-
venz oder Aktienrlckkaufe. Die Gewinne sollen u.a. durch Einsatz von Long- und
Short-Positionen in Aktien und verzinslichen Wertpapieren und Optionen erzielt
werden.

Merger Arbitrage

Merger Arbitrage-Manager versuchen erwartete Preisunterschiede zu nutzen, die
zwischen den aktuellen Marktpreisen von Wertpapieren, die von einer Fusion, einer
Ubernahme, einem Ubernahmeangebot oder &hnlichen unternehmensbezogenen

Transaktionen betroffen sind, und dem Preis der Wertpapiere nach Abschluss der
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15.

16.

entsprechenden Transaktion bestehen kénnen. Dies geschieht in der Regel da-
durch, dass eine Long-Fosition in den Aktien des zu Ubernehmenden Unterneh-
mens und eine Short-Fosition in dem Ubernehmenden Unternehmen eingegangen
wird. Die Breite in der Preisspanne spiegelt in der Regel die Meinung des Marktes
wieder, fur wie wahrscheinlich ein erfolgreicher Abschluss der Transaktion angese-
hen werden kann. Geschafte, deren Scheitern als wahrscheinlich gilt, bieten eine
hohere Gewinnspanne gegentber als sicher anzusehenden Unternehmenszusam-
menschlissen.

Capital Structure Arbitrage

Capital Structure Arbifrage-Handler versuchen, relative Fehlbewertungen von Kre-
ditinstrumenten, Aktien oder anderen Finanzinstrumente verschiedener Emittenten
oder innerhalb eines Industriezweigs oder von verschiedenen Kreditinstrumenten,
Aktien oder anderer Finanzinstrumente eines Unternehmens auszunutzen. Das Risi-
ko der Anlage in die entsprechenden Kreditinstrumente soll zum Beispiel durch ei-
nen Leerverkauf anderer Wertpapiere des Unternenmens reduziert werden.

Statistical Arbitrage

Statistical Arbitrage-Handler versuchen, angenommene kurzfristige und langfristige
Fehlbewertungen von Wertpapieren, die mit Hilfe mathematischer Modelle berech-
net werden, zu nutzen und dadurch unabh&ngig von Marktschwankungen einen
Gewinn zu erzielen. Zielfondsmanager, die Statistical Arbifrage durchfihren, setzen
darauf, dass die Entwicklung der Markte und der Wertpapiere gewissen, durch Be-
trachtung von Vergangenheitsdaten festzustellenden Normen folgen. Geschafte
nach dieser Strategie konnen auf Modellen beruhen, die sich auf kurzfristige Unter-
nehmensereignisse (bspw. Kapitaldnderungen durch Ausgabe neuer Aktien oder
Anleihen) und strukturelle Zusammenhange zwischen bestimmten Wertpapieren
konzentrieren oder langfristigen Modellen folgen, die auf einer unterstelliten Form der
Preisentwicklung eines bestimmten Wertpapiers in der Vergangenheit basieren. Ein
wichtiger Bestandteil dieser Strategie ist in groBem Umfang der effiziente Einsatz
von Aktienoptionen, um von angenommenen Preisanomalien zu profitieren.

Fixed Income Arbitrage

Fixed Income Arbitrage ist eine Strategie, bei der der Zielfondsmanager insbeson-
dere solche festverzinslichen Wertpapiere kauft, die er fur unterbewertet hélt, und
solche Wertpapiere verkauft, die er fur Uberbewertet hélt. Relative Preisabweichun-
gen der entsprechenden Wertpapiere kdnnen meist voribergehend infolge lokaler
oder globaler Ereignisse, wegen vortbergehenden Ungleichgewichten zwischen
Angebot und Nachfrage oder aufgrund von unterschiedlichen Buchhaltungsstan-
dards oder aufsichtsrechtlichen Regelungen in einer bestimmten Region entstehen.
Ein anderer Grund fUr relative Preisabweichungen kann darin bestehen, dass Kaufer
und Verkaufer von Wertpapieren entsprechend inren Risikopréaferenzen, Absiche-
rungsbedurfnissen oder Anlageeinschatzungen unterschiedliche Anlagen suchen.
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Die Manager dieser Strategien nutzen haufig einen hohen Leverage, um an den re-
gelmaBig nur in geringen Unterschieden entsprechend partizipieren zu kénnen.

17. Miscellaneous Relative Value Arbitrage

Ein Ansatz, der je nach Markteinschatzung flexibel auf verschiedene der vorstehend
beschriebenen Arbitragen Nr. 11-16 setzen kann. Dabei ist auch eine zeitweise
Konzentration auf eine oder mehrere Strategien moglich.

18.  Managed Futures/CTAs

Zielfondsmanager, die sich der Managed Futures/ CTA-Strategien (Commodity Tra-
aing Advisor) bedienen, versuchen —in der Regel computergestitzt- Entwicklungen
an Finanz- oder Warenmarkten zu identifizieren und zu nutzen. lhr systematischer
Ansatz setzt auf die Entwicklungen in einer Vielzahl von Mérkten. Standiges Re-
search und die Fortentwicklung von Handelssystemen sind hierbei von besonderer
Wichtigkeit.

19.  Distressed Securities

Distressed Securities sind Wertpapiere von Gesellschaften, die sich potenziell oder
gegenwartig wegen einer Vielzahl mdglicher wirtschaftlicher oder operativer Grinde
in einer finanziell schwierigen Situation befinden. Dies fUhrt regelmaBig dazu, dass
diese Wertpapiere deutlich unter ihnrem als fair eingeschatzten Wert gehandelt wer-
den, so dass von einer spateren positiven Entwicklung Uberproportional profitiert
werden kann. Entsprechende Wertpapiere unterliegen hohen Schwankungen. Viele
Investoren haben ein geringes Interesse solche Papiere zu halten, da diese generell
illiquide und risikoreich sind und zudem standig beobachtet werden mussen. Dies
erdffnet die Moglichkeit fUr Zielfondsmanager, solche Wertpapiere zu einem gunsti-
gen Preis zu erwerben und spéter gewinnbringend zu verkaufen.

Hinsichtlich der flr die Anlage der Hedgefonds-Strategien verfolgenden Zielfonds maBgeblichen
Personen beurteilt die Verwaltungsgesellschaft, ob die betreffende Geschéaftsleitung und/oder
die betreffenden Fondsmanager dieser Zielfonds Uber eine allgemeine fachliche Eignung fur die
DurchfUhrung von Hedgefonds-Geschéaften verfligen und ein dem Fondsprofil entsprechendes
Erfahrungswissen sowie mehrjahrige praktische Kenntnisse vorliegen. Die Verwaltungsgesell-
schaft hat diese Zielfonds, in die sie das Vermodgen des Fonds anlegt, in Bezug auf die Einhal-
tung der Anlagestrategien und Risiken laufend zu Uberwachen und sich regelmaBig allgemein
anerkannte Risikokennziffern vorlegen zu lassen. Die Methode, nach der die Risikokennziffern
errechnet werden, muss der Verwaltungsgesellschaft von dem jeweiligen Zielfonds angegeben
und erlutert werden. Die Depotbank dieser Zielfonds oder eine vergleichbare Einrichtung hat
eine Bestatigung des Wertes des Zielfonds vorzulegen.

Die Zielfonds, die eine Hedgefonds-Strategie verfolgen, kénnen eine eigene GebuUhrenstruktur
aufweisen, die hoher als die GebUhrenstruktur des vorliegenden Fonds ausfallen kann. Die aus-
gewahlten Hedgefonds-Manager sind oftmals mit bis zu 20 Prozent und mehr am erzielten Ge-
winn beteiligt.
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Hinweise zu Techniken und Instrumenten

Die Verwaltungsgesellschaft kann sich fUr den Fonds insbesondere folgender Techniken und
Instrumente bedienen:

1. Optionen

Eine Option ist ein Recht, einen bestimmten Vermogenswert, Wechselkurse oder Wahrungen an
einem im Voraus bestimmten Zeitpunkt (,Austbungszeitpunkt®) oder wahrend eines im Voraus
bestimmten Zeitraumes zu einem im Voraus bestimmten Preis (,Austbungspreis”) zu kaufen
(,Kaufoption“) oder zu verkaufen (,Verkaufsoption®). Der Preis einer Kauf- oder Verkaufsoption
ist die Optionspramie.

Flr den Fonds kénnen sowohl Kauf- als auch Verkaufsoptionen erworben oder verkauft wer-
den, denen die in den Anlagezielen genannten Vermogensgegenstadnde sowie Finanzindizes,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen als Basiswerte zugrunde liegen.

2. Finanzterminkontrakte

Finanzterminkontrakte sind fur beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende Vereinbarungen,
Zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, eine bestimmte Menge eines bestimm-
ten Basiswertes, zu einem im Voraus vereinbarten Preis zu kaufen bzw. zu verkaufen.

FUr den Fonds durfen nur Finanzterminkontrakte abgeschlossen werden, denen die in den An-
lagezielen genannten Vermdgensgegenstande sowie Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse
oder Wahrungen als Basiswerte zugrunde liegen.

3. Devisenterminkontrakte
Die Verwaltungsgesellschaft kann fir den Fonds Devisenterminkontrakte abschlieBen.

Devisenterminkontrakte sind fur beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende Vereinbarun-
gen, zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, eine bestimmte Menge der zugrun-
de liegenden Devisen, zu einem im Voraus vereinbarten Preis zu kaufen bzw. zu verkaufen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann auBerdem flr den Fonds auch Devisen auf Termin kaufen
oder verkaufen beziehungsweise umtauschen im Rahmen freihandiger Geschafte, die mit erst-
klassigen, auf solche Geschéfte spezialisierten Finanzinstituten abgeschlossen werden.

4. Tauschgeschéafte (,Swaps")

Ein Swap ist ein Vertrag zwischen zwei Parteien, der den Austausch von Zahlungsstromen auf
einen festgelegten Nominalbetrag eines Vermdgenswertes, zu einem festgelegten Zinssatz oder
Index und wéahrend eines bestimmten Zeitraums beinhaltet.

Alle Swapgeschafte nutzen Preisdifferenzen an verschiedenen Markten.

Ein Zinsswap ist eine Transaktion, in welcher zwei Parteien Zahlungsstrome tauschen, die auf
fixen bzw. variablen Zinszahlungen beruhen. Die Transaktion kann mit der Aufnahme von Mitteln
zu einem festen Zinssatz und der gleichzeitigen Vergabe von Mitteln zu einem variablen Zinssatz
verglichen werden, wobei die Nominalbetrage der Vermdgenswerte nicht ausgetauscht werden.

Wahrungsswaps beinhalten zumeist den Austausch der Nominalbetrdge der Vermdgenswerte.

Sie lassen sich mit einer Mittelaufnahme in einer Wahrung und einer gleichzeitigen Mittelvergabe
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in einer anderen Wéhrung gleichsetzen.

Asset-Swaps, oft auch ,Synthetische Wertpapiere” genannt, sind Transaktionen, die die Rendi-
te aus einem bestimmten Vermdgenswert in einen anderen Zinsfluss (fest oder variabel) oder in
eine andere Wahrung konvertieren, indem der Vermogenswert (z.B. Anleihe, floating rate note,
Bankeinlage, Hypothek) mit einem Zins- oder Wahrungsswap kombiniert wird.

Die Verwaltungsgesellschaft kann Swaps eingehen, sofern es sich bei dem Vertragspartner um
ein Finanzinstitut erster Ordnung handelt, das auf derartige Geschéfte spezialisiert ist und der
Fonds geman seinen Anlagezielen in die zugrunde liegenden Basiswerte investieren darf.

5. Techniken fur das Management von Kreditrisiken

Die Verwaltungsgesellschaft kann fur den Fonds auch Credit Linked Notes und Credit Default
Swaps zum Management von Kreditrisiken einsetzen, sofern diese von erstklassigen Finanzin-
stituten begeben wurden und mit der Anlagepolitik des Fonds in Einklang zu bringen sind.

Bei einer Credit Linked Note (,CLN®) handelt es sich um eine vom Sicherungsnehmer begebene
Schuldverschreibung, die am Laufzeitende nur dann zum Nennbetrag zurlickgezahlt wird, wenn
ein vorher spezifiziertes Kreditereignis nicht eintritt. FUr den Fall, dass das Kreditereignis eintritt,
wird die CLN innerhalb einer bestimmten Frist unter Abzug eines Ausgleichsbetrages zuriickge-
zahlt. CLN's sehen damit neben dem Anleihebetrag und den darauf zu leistenden Zinsen eine
Risikopramie vor, die der Emittent dem Anleger fUr das Recht zahlt, den Ruckzahlungsbetrag
der Anleihe bei Realisierung des Kreditereignisses zu kurzen.

FUr den jeweiligen Fonds kdnnen auch Credit Default Swaps ("CDS") auf Einzeltitel oder Baskets
abgeschlossen werden. Im Wesentlichen ist ein CDS ein Finanzinstrument, das die Trennung
des Kreditrisikos von der zu Grunde liegenden Kreditbeziehung und damit den separaten Han-
del dieses Risikos ermdglicht. Meist handelt es sich um eine bilaterale, zeitlich begrenzte Ver-
einbarung, die die Ubertragung von definierten Kreditrisiken (Einzel- oder auch Portfoliorisiken)
von einem Vertragspartner zum anderen festlegt. Der Verkaufer des CDS (Sicherungsgeber,
Absicherungsverkaufer, Protection Seller) erhalt vom Kaufer (Sicherungsnehmer, Absicherungs-
kaufer, Protection Buyer) in der Regel eine auf den Nominalbetrag berechnete periodische Pra-
mie fir die Ubernahme des Kreditrisikos. Diese Prémie richtet sich u.a. nach der Qualitat des
oder der zu Grunde liegenden Referenzschuldner(s) (=Kreditrisiko). Solange kein Kreditereignis
(Credit Events, Default Events) stattfindet, muss der CDS-Verkaufer keine Leistung erbringen.
Bei Eintritt eines vorher definierten Kreditereignisses zahlt der Verkaufer den Nennwert. Der
Kaufer hat das Recht, ein in der Vereinbarung qualifiziertes Asset des Referenzschuldners an-
zudienen. Die Pramienzahlungen des Kaufers werden ab diesem Zeitpunkt eingestellt. Im Falle
eines Kreditereignisses innerhalb eines CDS Baskets kann der Kontrakt um den ausgefallenen
Namen bereinigt und mit reduziertem Nennwert weitergefuhrt werden. Es besteht auch die
Moglichkeit der Vereinbarung einer Ausgleichszahlung in Hohe der Differenz zwischen dem
Nominalwert der Referenzaktiva und ihrem Marktwert nach Eintritt des Kreditereignisses (,cash
settlement®).

6. Bemerkungen

Die vorgenannten Techniken und Instrumente kdnnen gegebenenfalls durch die Verwaltungsge-

sellschaft erweitert werden, wenn am Markt neue, dem Anlageziel entsprechende, Instrumente
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angeboten werden, die der Fonds gemaR den aufsichtsrechtlichen und gesetzlichen Bestim-
mungen anwenden darf. In diesem Fall wird der Verkaufsprospekt entsprechend aktualisiert
werden.

RISIKOHINWEISE

Investmentanteile sind Wertpapiere, deren Wert sich durch die bérsentéglichen Kurs-
schwankungen der im Fondsvermdgen des jeweiligen Investmentfonds oder der jeweiligen
Investmentgesellschaft befindlichen Vermégenswerte bestimmt. Aufgrund dieser Kurs-
schwankungen kann dieser Wert deshalb steigen oder auch fallen. Es kann daher grund-
séatzlich keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht wer-
den.

Des weiteren kann der Wert der Anteile an den Zielfonds durch Wéhrungsschwankungen,
DevisenbewirtschaftungsmaBnahmen, steuerliche Regelungen, einschlieBlich der Erhe-
bung von Quellensteuern, sowie durch sonstige wirtschaftliche oder politische Rahmen-
bedingungen oder Verdnderungen in den Landern, in welchen der Zielfonds investiert, be-
einflusst werden. Diese Risiken kénnen insbesondere bei Zielfonds auftreten, die in
Schwellenlandern wie z.B. dem asiatisch/pazifischen Raum, Lateinamerika, Osteuropa
oder dem Mittleren Osten investieren. Bei Schwellenldndern handelt es sich um Lander,
die sich in einem Transformationsprozess hin zu einem modernen Industriestaat befinden
und deshalb in der Regel Uber eine besonders dynamische wirtschaftliche Entwicklung
verfigen. Anlagen in Schwellenlandern unterliegen besonderen Risiken, die sich in starken
Kursschwankungen (Volatilitdten) ausdriicken kénnen. Diese kénnen u.a. aus politischen
Veranderungen, Wechselkursdnderungen, den Buchhaltungs- und Prifungsmethoden
sowie der Praxis bei Abschlussprifungen, die nicht immer dem in westlichen Industrie-
staaten herrschenden Standards entsprechen, Beschréankungen ausléandischer Kapitalan-
lagen und -rickflisse, geringerer Liquiditdt der Markte wegen niedriger Bdrsenkapitalisie-
rung oder Ausfallrisiken aufgrund abweichender Usancen bei der Abwicklung von Geld-
und Wertpapiergeschéaften resultieren.

Die Anlage des Fondsvermdgens in Anteilen an Zielfonds unterliegt dem Risiko, dass die
Rucknahme der Anteile Beschrankungen unterliegt, was zur Folge hat, dass solche Anla-
gen gegebenenfalls weniger liquide sind als andere Vermdgensanlagen.

Soweit das Fondsvermdgen in Zielfonds in Form eines Umbrellas - Fonds investiert wird,
ist die Anlage mit einem zusétzlichen Risiko verbunden, weil der Umbrella - Fonds Dritten
gegenuber insgesamt fur die Verbindlichkeiten jedes Teilfonds haften kann und sich dieses
Risiko erhéht, wenn das Fondsvermdégen lediglich in Anteile verschiedener Teilfonds eines
einzigen Umbrella - Fonds angelegt wird.

Bei der Anlage in Aktien ist zu beachten, dass diese erfahrungsgemaB starken Kurs-
schwankungen unterliegen. Sie bieten Chancen flr beachtliche Kursgewinne, denen je-
doch im Falle von Kursriickgangen entsprechend hohe Risiken gegentberstehen. Einfluss-
faktoren auf Aktienkurse sind vor allem die Gewinnentwicklung einzelner Unternehmen und
Branchen sowie die gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen und politische Perspektiven,

die die Erwartungen an den Wertpapiermérkten und damit die Kursbildung bestimmen.
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Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des Fondsvermégens, sowohl posi-
tiv als auch negativ -stéarker beeinflusst werden, als dies bei dem unmittelbaren Erwerb
von Wertpapieren und sonstigen Vermégenswerten der Fall ist; insofern ist deren Einsatz
mit besonderen Risiken verbunden.

Finanzterminkontrakte, die zu einem anderen Zweck als der Absicherung eingesetzt wer-
den, sind ebenfalls mit erheblichen Chancen und Risiken verbunden, da jeweils nur ein
Bruchteil der jeweiligen KontraktgréBe (Einschuss) sofort geleistet werden muss. Kursver-
anderungen kdénnen somit zu erheblichen Gewinnen oder Verlusten flhren. Hierdurch
kénnen sich das Risiko und die Volatilitdt des Fonds erhdhen.

Zielfonds, die einen Lé&nder- oder Branchenschwerpunkt setzen, kdnnen von negativen
Entwicklungen innerhalb der betreffenden Lander oder Branchen starker betroffen sein als
Zielfonds mit lander- oder branchenlbergreifenden, globalen Anlagen. Generell kann die
Wertentwicklung lander- oder branchenbezogener Zielfonds vom Bdrsentrend, wie er zum
Beispiel durch breite Marktindizes dargestellt wird, erheblich abweichen.

Soweit das Fondsvermdégen in Single-Hedgefonds investiert wird, sind folgende besonde-
ren Risiken zu beachten. Diese Zielfonds weisen im Verhaltnis zu herkdmmlichen Invest-
mentfonds typischerweise erhdhte Risiken auf, da sie im Rahmen ihrer Anlagestrategien
keinen gesetzlichen Beschrankungen bei der Auswahl der erwerbbaren Vermégensgegen-
stande unterliegen. Abhéangig von den vom Zielfonds verfolgten Anlagestrategien und den
fir den Fonds erworbenen Vermbgensgegenstédnden kénnen die mit der Anlage verbun-
denen Risiken groB, moderat oder gering sein. Zudem durfen diese Zielfonds grundséatz-
lich unbeschréankt Strategien einsetzen, durch die im Fondsvermdgen befindliche Vermé-
gensgegenstande wertmaBig belastet werden (Leverage und Leerverkéufe). Da bei Leer-
verkdufen der Wert des Wertpapiers, welches Gegenstand des Verkaufs ist, bis zum Zeit-
punkt der Vertragserflillung durch den Zielfonds unbeschrankt ansteigen kann, sind mit
der Vornahme von Leerverkaufen theoretisch uneingeschrénkte Verlustrisiken verbunden.
Die Zielfonds kénnen gegebenenfalls Kredite in unbeschrankten Umfang aufnehmen, um
damit zusétzliche Anlagen zu tétigen. Falls bei solchen Anlagen Ertrége und Gewinne an-
fallen, die gréBer sind als die Zinsbelastung der Kredite, steigt der Wert des Zielfondsver-
mdgens entsprechend Uberproportional. Bei Kursverlusten ist jedoch eine Uberproportio-
nale Abnahme des Zielfondsvermdgens zu verzeichnen. Eine Kreditaufnahme zur Vornah-
me von Anlagen stellt daher ein besonderes Risiko dar. Das Risiko des Fonds als Anleger
in solche Zielfonds ist jedoch auf die angelegte Summe beschrankt. Die Ricknahme von
Anteilen dieser Zielfonds erfolgt nicht bewertungstaglich sondern nur zu den von der je-
weiligen Investmentgesellschaft festgelegten Zeitpunkten. Der Fonds als Anleger muss
eine geraume Zeit vor dem Ricknahmetermin unwiderruflich seine Rlckgabe erklart ha-
ben. Der Anteilwert eines solchen Zielfonds kann sich zwischen dem Zeitpunkt der Rick-
gabeerkldrung und der Ausflhrung der Ricknahme durch die zeitliche Differenz erheblich
verandern, ohne dass der Fonds die M&glichkeit hat, hierauf zu reagieren, da seine Rlck-
gabeerklarung nicht widerrufen werden kann.

Bei Zielfonds, die in Immobilien investieren ist zu beachten, dass neben den Chancen auf
Anteilwertsteigerung in dieser Anlage auch Risiken stecken, da die RlUcknahmepreise der
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Zielfonds durch eine Minderung der Verkehrswerte der im Zielfondsvermdgen befindlichen
Liegenschaften und der Ertrage sowie durch die Ausgabeaufschldge unter die bezahlten
Ausgabepreise fallen kénnen. Speziell in Grundstlcken liegende Risiken ergeben sich z.B.
aus Leerstanden, Mietausféallen und dem Ausfall von Vertragspartnern. Bei im Ausland
gelegenen Liegenschaften kdnnen sich zuséatzliche Risiken z.B. aus der abweichenden
Rechts- und Steuersystematik ergeben. Im Ubrigen kann es auch hier zu Wahrungs- und
Transferrisiken kommen.

Die genannten Risiken werden jedoch durch die Streuung der Vermdgensanlagen inner-
halb der Zielfonds, deren Anteile erworben werden und durch die Streuung innerhalb des
Fondsvermodgens reduziert.

Allgemeines

Das jeweilige Teilfondsvermégen kann aufgrund seiner Zusammensetzung eine erhdhte Volatili-
tat aufweisen, d.h. die Anteilspreise konnen auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen
Schwankungen unterworfen sein.

Die Risiken eines Teilfonds stehen in unmittelbarem Zusammenhang mit den Risiken der einzel-
nen Investmentanteile, in die investiert wird. Abhangig von den vom Zielfonds verfolgten Anlage-
strategien und den fur den jeweiligen Teilfonds erworbenen Vermdgensgegenstanden kénnen
die mit der Anlage verbundenen Risiken grof3, moderat oder gering sein.

Zudem durfen die Zielfonds eines Teilfonds grundsétzlich Strategien einsetzen, durch die die im
jeweiligen Zielfonds befindlichen Vermogensgegenstande wertmaBig belastet werden (Leverage
und Leerverkaufe). Dadurch kdnnen im jeweiligen Zielfonds Gewinne und Verluste in einem Um-
fang erwirtschaftet werden, der die Wertentwicklung des zugrunde liegenden Vermdgensge-
genstandes weit Ubersteigt. Das Risiko des Anlegers ist jedoch auf die angelegte Summe be-
schrankt. Eine Nachschusspflicht Gber das vom Anleger investierte Geld hinaus besteht nicht.

Die Verwaltungsgesellschaft darf flr die jeweiligen Teilfonds zu Absicherungszwecken von Wah-
rungsrisiken von in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden die im Abschnitt "An-
lageziele und allgemeine Bestimmungen der Anlagepolitik" unter Nr. 2 aufgeflihrten Geschafte
mit Derivaten tétigen. Diese Derivategeschéfte sollen dazu dienen das Wahrungsrisiko zu verrin-
gern.

Die nachfolgend aufgeflhrten Risiken konnen sowohl im jeweiligen Teilfondsvermdgen als auch
in den einzelnen Zielfonds auftreten. Die Reihenfolge der dargestellten Risiken soll keine Ge-
wichtung darstellen. Wegen der steuerlichen Risiken wird auf den Abschnitt "Kurzdarstellung
der steuerlichen Behandlung der Ertrage beim Anleger" verwiesen.

Auslandische Zielfonds

Soweit ein Teilfonds in auslandische Zielfonds investiert, ist zu berlcksichtigen, dass diese unter
Umstanden nicht regulierten Zielfonds einer begrenzten Anzahl von Anlegern angeboten werden
und in der Regel nur begrenzt handelbar sind. Mit einer fehlenden Regulierung ist in der Regel
auch eine eingeschrankte staatliche Aufsicht verbunden. Ferner ist es mdglich, dass der Hei-
matstaat eines Zielfonds es dem Teilfondsvermdgen erschweren kdnnte, seine vollen rechtli-
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chen Anspruche geltend zu machen. BezUglich auslandischer Zielfonds wird mdglicherweise
nicht dieselbe Transparenz gewahrleistet wie bei inlandischen Zielfonds, so dass Anderungen
der Anlagepolitik oder der Risikostruktur gegebenenfalls erst mit zeitlicher Verzdgerung sichtbar
werden. Handelt es sich bei dem Zielfonds um eine Master-Feeder-Struktur, so ist zu beachten,
dass Master- und Feeder-Fonds in unterschiedlichen L&ndern domiziliert sein kénnen, und dass
das Fondsmanagement des Master-Fonds dann nicht den Regelungen desselben Landes wie
der Feeder-Fonds unterliegt.

Kaskadenstrukturen

Der Erwerb von Anteilen an anderen Investmentvermédgen auf Ebene der Zielfonds kann zu einer
Bildung von Kaskadenstrukturen fUhren, dabei kann es flr das jeweilige Teilfondsvermdgen
indirekt zu einer Mehrfachbelastung von Kosten (z.B. Verwaltungsvergitung, Zentralverwal-
tungsvergutung, Depotbankvergttung, Performance-Fee, etc.) kommen.

Liquiditatsrisiko

Unter dem Liquiditatsrisiko versteht man das Risiko, einen bestimmten Vermdgensgegenstand
nicht zu einem angemessenen Preis an der Bdrse handeln zu kdnnen, da es aufgrund einer zu
geringen Kauf- bzw. Verkaufsbereitschaft der Anleger nicht zu einem Austausch am Markt
kommt. Dieses Risiko ist umso héher, je weniger Papiere eines bestimmten Wertes auf dem
Markt vorhanden sind. FUr die Zielfonds durfen auch Vermdgensgegenstidnde erworben
werden, die nicht zum amtlichen Markt an einer Borse zugelassen oder in einen organisierten
Markt einbezogen sind. Der Erwerb derartiger Vermdgensgegenstande durch Zielfonds ist
daher mit der Gefahr verbunden, dass Positionen nicht rechtzeitig zu einem angemessenen
Preis glattgestellt werden kénnen.

Anderungen der Anlagepolitik

Durch eine Anderung der Anlagepolitik innerhalb des fir den Zielfonds zuldssigen
Anlagespektrums kann sich das mit einer Anlage in dem Zielfonds verbundene Risiko inhaltlich
verandern.

Marktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt insbesondere von der
Entwicklung der Kapitalmérkte ab, die von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst
wird. Das Marktrisiko kann umso groBer werden, je spezieller der Anlageschwerpunkt eines
Fonds ist, da damit regelmaBig der Verzicht auf eine breite Streuung des Risikos verbunden ist.

Adressenausfallrisiko (Kreditrisiko)

Das Adressenausfallrisiko (Kreditrisiko) beinhaltet allgemein das Risiko der Partei eines
gegenseitigen Vertrages, mit der eigenen Forderung bei Félligkeit auszufallen, obwohl die
Gegenleistung bereits erbracht ist. Dies gilt flr alle gegenseitigen Vertrage, die fir Rechnung
eines Sondervermogens geschlossen werden.

Neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalméarkte wirken sich auch die besonderen
Entwicklungen der jeweiligen Aussteller auf den Kurs eines Wertpapiers aus. Auch bei
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sorgfaltiger Auswahl von Wertpapieren durch einen Zielfondsmanager kann beispielsweise nicht
ausgeschlossen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Ausstellern eintreten. Die
Verluste durch den Vermdgensverfall eines Ausstellers wirken sich in dem Male aus, in dem
Wertpapiere dieses Ausstellers flr den Zielfonds erworben worden sind.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus
Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen oder missbrauchlichem Verhalten des Verwahrers oder
eines Unter-Verwahrers resultieren kann.

Die Zielfonds eines Teilfonds durfen neben einer Depotbank einen Prime Broker einsetzen.
Diesem werden aufgrund der Bereitstellung von Krediten oder des Einsatzes von Derivaten
Ublicherweise Vermodgensgegenstande des Zielfonds als Sicherheit Ubergeben. Dadurch kann
der Prime Broker gegebenenfalls vorrangige Rechte an den Vermobgensgegenstanden des
Zielfonds erhalten. Eine Insolvenz des Prime Brokers kann zu Vermodgensverlusten auf der
Ebene der Zielfonds fuhren, die den Anteilwert des Teilfonds verringern.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kénnen dadurch entstehen, dass eine Konzentration der Anlage in bestimmte
Vermdgensgegenstande oder Méarkte erfolgt.

Performance-Risiko

Eine positive Wertentwicklung kann mangels einer von einer dritten Partei ausgesprochenen
Garantie nicht zugesagt werden. Ferner konnen fir den jeweiligen Teilfonds erworbene
Vermogensgegenstande eine andere Wertentwicklung erfahren als beim Erwerb zu erwarten
war.

Regulierungsrisiko

FUr den Teilfonds durfen Anlagen im Ausland getatigt werden. Damit geht das Risiko
nachteiliger internationaler politischer Entwicklungen, Anderungen der Regierungspolitik, der
Besteuerung und anderer rechtlicher Entwicklungen einher. AuBerdem durfen die
Zielfondsmanager an Borsen handeln, die nicht so streng reguliert sind, wie diejenigen der EU-
Mitgliedsstaaten oder der USA.

Zinsénderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Mdglichkeit verbunden, das sich das
Marktzinsniveau, das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht, andern kann.
Steigen die Marktzinsen gegenuber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so fallen in der
Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der
Kurs festverzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fuhrt dazu, dass die aktuelle Rendite
des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese
Kursschwankungen fallen jedoch je nach Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere
unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren Laufzeiten haben geringere
Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Festverzinsliche
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Wertpapiere mit klrzeren Laufzeiten haben demgegentber in der Regel geringere Renditen als
festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.

Abwicklungsrisiko

Insbesondere beim Erwerb nicht notierter Wertpapiere oder bei der Abwicklung Uber eine
Transferstelle besteht das Risiko, dass die Abwicklung nicht erwartungsgemaB durchgefuhrt
wird, da eine Gegenpartei nicht rechtzeitig oder vereinbarungsgeman zahlt oder liefert. Bei dem
Erwerb von Zielfonds erfolgt die Zahlung des Anteilpreises haufig nicht durch Zahlung gegen
Lieferung, sondern die Lieferung zeitlich verzdgert; daher besteht das Risiko, dass der Anteil-
preis entrichtet wird, ohne dass es zur Gegenleistung kommt und das jeweilige Teilfondsvermo-
gen bei Nichtlieferung der Anteile am Zielfonds nur einen Rickgewahranspruch auf den Anteil-
preis hat.

Wahrungsrisiko

Soweit nichts anderes bestimmt ist, darf in Anteile auslandischer Zielfonds investiert werden, die
in einer anderen Wahrung als der jeweilige Teilfonds notiert sind. Die Ertrdge, Rlckzahlungen
und Erlése aus solchen Anlagen erhalt das Teilfondsvermogen in den Wahrungen, in denen die
entsprechenden Zielfondsanteile denominiert sind. Der Wert dieser Wahrungen kann gegenutber
der Wéhrung des jeweiligen Teilfonds fallen. Es besteht daher ein Wahrungskursrisiko, das den
Wert der Anteile insoweit beeintrachtigen kann, sofern das Zielfondsvermédgen in anderen Wah-
rungen als der jeweilige Teilfonds denominiert ist.

Aktien von Investmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital

Die Verwaltungsgesellschaft darf auch in Aktien von Investmentaktiengesellschaften mit fixem
Kapital investieren. FUr diese Aktien kann es an einem liquiden Markt fehlen, so dass die Aktien
maoglicherweise nicht rechtzeitig zu einem angemessenen Preis verauBert werden kdnnen.

Potenzielle Interessenskonflikte

Die Interessen des Fonds kénnen mit den Interessen der Verwaltungsgesellschaft, der Verwal-
tungsratsmitglieder der Verwaltungsgesellschaft, des Fondsmanagers oder Anlageberaters, der
benannten Vertriebsstellen und den mit der Durchfuhrung des Vertriebs beauftragen Personen,
der Zahl- und Informationsstellen, sowie sdmtlicher Tochtergesellschaften, verbundener Unter-
nehmen, Vertreter oder Beauftragten der zuvor genannten Stellen und Personen (,verbundene
Unternehmen®) kollidieren.

Der Fonds hat angemessene MaBnahmen getroffen, um solche Interessenskonflikte zu vermei-
den. Bei unvermeidbaren Interessenskonflikten wird der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesell-
schaft sich darum bemuhen, diese zu Gunsten des Fonds zu 16sen.

Insbesondere ist sichergestellt, dass Investitionen des Fonds bzw. seiner Teilfonds in durch die
Verwaltungsgesellschaft, den Fondsmanager bzw. Anlageberater sowie durch deren verbunde-
ne Unternehmen initiierten, verwalteten, emittierten oder beratenen Produkte zu marktiblichen
Konditionen erfolgen.

ES KANN KEINE ZUSICHERUNG GEGEBEN WERDEN, DASS DIE ZIELE DER
ANLAGEPOLITIK TATSACHLICH ERREICHT WERDEN. INVESTOREN SOLLTEN

BEACHTEN, DASS VERMOGENSANLAGEN NEBEN DEN CHANCEN AUF
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KURSGEWINNE AUCH RISIKEN BEINHALTEN. DIE PREISE DER ZIELFONDS KONNEN
GEGENUBER DEM EINSTANDSPREIS STEIGEN ODER FALLEN. VERAUSSERT DER
ANLEGER ANTEILE AN EINEM TEILFONDS ZU EINEM ZEITPUNKT, IN DEM DIE KURSE
DER IN DEM TEILFONDS BEFINDLICHEN ZIELFONDS ODER
VERMOGENSGEGENSTANDE GEGENUBER DEM ZEITPUNKT SEINES ERWERBS VON
ANTEILEN GEFALLEN SIND, SO HAT DIES ZUR FOLGE, DASS ER DAS VON IHM
INVESTIERTE KAPITAL NICHT ODER NICHT VOLLSTANDIG ZURUCKERHALT.

Anteilwertberechnung
1. Das Netto-Fondsvermdgen des Fonds lautet auf Euro (,Fondswahrung®).

2. Der Wert eines Anteils (,Anteilwert”) lautet auf die fur den jeweiligen Teilfonds in dem be-
treffenden Anhang festgelegte Wahrung (, Teilfondswahrung®).

3. Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten un-
ter Aufsicht der Depotbank an dem, im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt definier-
ten Bewertungstag (,Bewertungstag”) berechnet und bis auf zwei Dezimalstellen kauf-
mannisch gerundet.

4.  Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehdéren-
den Vermogenswerte abzlglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,Netto-
Teilfondsvermdgen®) an jedem Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Be-
wertungstag im Umlauf befindlichen Anteile des jeweiligen Teilfonds geteilt.

5. Das Netto-Teilfondsvermdgen wird nach folgenden Grundséatzen berechnet:

a) Investmentanteile werden zum letzten festgestelliten und erhéltlichen Riucknahme-
preis bewertet. Falls fUr Investmentanteile die RUcknahme ausgesetzt ist oder keine
Rucknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile ebenso wie alle anderen
Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie inn die Verwaltungsge-
sellschaft nach Treu und Glauben und allgemein anerkannten, von Wirtschaftspru-
fern nachprufbaren Bewertungsregeln festlegt.

Sofern die Investmentanteile borsennotiert sind, wird der letzte bekannte Tageskurs
zugrunde gelegt. Sowohl auslandische als auch inlandische Zielfondsanteile werden
unter Umstanden nur zu bestimmten Terminen zurickgenommen und bewertet, so
dass der Rucknahmepreis moglicherweise nicht mehr den aktuellen Anteilwert wi-
derspiegelt.

b) Wertpapiere, die an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind, werden zum letzten
verfligbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an mehreren Wertpapierbdrsen
amtlich notiert, ist der zuletzt verfUgbare Kurs jener Bdrse maBgebend, die der
Hauptmarkt fUr dieses Wertpapier ist.

C) Wertpapiere, die nicht an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert sind, die aber an ei-
nem geregelten Markt gehandelt werden, werden zum letzten verflgbaren Kurs
bewertet. Falls die jeweiligen Wertpapiere nicht handelbar sind oder falls fUr diese

Wertpapiere am Bewertungstag keine Kurse festgelegt wurden, werden diese,
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ebenso wie die sonstigen Wertpapiere und gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte,
zum jeweiligen aktuellen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft
nach Treu und Glauben und allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nach-
prufbaren Bewertungsregeln festgelegt hat.

Geldmarktinstrumente werden zum letzten bekannten Tageskurs des Marktes, an
dem sie gehandelt werden, bewertet. Bei den im jeweiligen Teilfonds enthaltenen
Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrdge sowie Aufwendun-
gen (z.B. Verwaltungsvergitung, Depotbankvergttung, Prifungskosten, Kosten der
Verdffentlichung, etc.) bis einschlieBlich des Tages vor dem Valutatag berticksich-
tigt.

Bankguthaben und bestimmte sonstige Vermogensgegenstande (z.B. Zinsforde-
rungen) werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Festgelder werden zum Renditekurs bewertet, sofern ein entsprechender Vertrag
zwischen der Verwaltungsgesellschaft und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlos-
sen wurde, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Rlckzah-
lung bei der Kindigung zum Renditekurs erfolgt. Dabei wird im Einzelfalle festgelegt,
welcher Marktzins bei der Ermittlung des Renditekurses zugrunde gelegt wird.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriche sowie Verbindlichkeiten, werden
grundsétzlich zum Nennwert angesetzt.

Die Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus abgeschlossenen Devisenterminge-
schéften werden unter Zugrundelegung des zuletzt bekannt gewordenen Termin-
kurses fur das entsprechende Devisentermingeschaft bewertet.

Optionsrechte auf Devisen und Devisenterminkontrakte, die zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einem anderen organisierten Markt einbezogen sind, wer-
den mit den jeweils zuletzt festgestellten Kursen der betreffenden Borsen bewertet.

Optionsrechte, die weder an einer Bdrse zum Handel zugelassen, noch in einen or-
ganisierten Markt einbezogen sind, sind mit dem Verkehrswert zu bewerten, der bei
sorgféaltiger Einschatzung unter Bertcksichtigung der Gesamtumstande angemes-
sen ist.

OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden
und UberprUfbaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet.

Falls die jeweiligen Kurse nicht handelbar sind und falls fur andere als die unter Nr. 5 b)
und ¢) genannten Wertpapiere keine Kurse festgelegt wurden, werden diese Wertpapiere,
ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermdgenswerte zum jeweiligen Ver-
kehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben auf der
Grundlage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes und unter Anwendung der
von Wirtschaftsprufern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt.

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wahrung als
die Teilfondswahrung lauten, wird zum letzten Devisenmittelkurs in die entsprechende
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Teilfondswahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden
jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

Das Netto-Teilfondsvermdgen wird um die Ausschuttungen reduziert, die gegebenentfalls
an die Anleger des Fonds gezahlt wurden.

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgeflhrten Kriterien flr den je-
weiligen Teilfonds. Soweit jedoch innerhalb des jeweiligen Teilfonds Anteilklassen gebildet
wurden, erfolgt die daraus resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend auf-
gefuhrten Kriterien fur jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung
der Aktiva erfolgt immer fUr den jeweiligen Teilfonds insgesamt.

Ein Rechenbeispiel fUr die Ermittlung des Anteilwertes stellt sich wie folgt dar:
Netto-Teilfondsvermogen 10.000.000 Euro

: Anzahl der am Bewertungstag

im Umlauf befindlichen

Anteile des Teilfonds 100.000

= Anteilwert 100 Euro

Ausgabe von Anteilen

1.

Anteile werden an jedem Bewertungstag zum Ausgabepreis ausgegeben. Ausgabepreis
ist der Anteilwert geman Artikel 6 Nr. 4 des Verwaltungsreglements zuziglich eines Aus-
gabeaufschlages zugunsten der Verwaltungsgesellschaft, der 4% des Anteilwertes nicht
Uberschreiten darf. Die Hohe des Ausgabeaufschlages findet fir den jeweiligen Teilfonds
in dem betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt Erwahnung. Der Ausgabeaufschlag
kann insbesondere bei kurzer Anlagedauer die Performance reduzieren oder gar ganz auf-
zehren. Durch den Ausgabeaufschlag werden Aufwendungen fur den Vertrieb der Anteile
des jeweiligen Teilfonds zumindest teilweise abgegolten. Der Ausgabepreis wird bis auf
zwei Dezimalstellen kaufmannisch gerundet.

Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Namensanteilen kénnen bei der Verwaltungsge-
sellschaft, der Depotbank, der Register- und Transferstelle, einer etwaigen Vertriebsstelle
oder einem Privat Placement Agenten und den Zahlstellen eingereicht werden. Die vorge-
nannten Stellen sind verpflichtet, die Zeichnungsantrage unverztgliche an die Depotbank
weiterzuleiten.

a) Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Namensanteilen, welche bis
spatestens 17:00 Uhr Luxemburger Zeit an dem, dem Bewertungstag vorherge-
henden Bankarbeitstag in Luxemburg bei der Depotbank eingegangen sind (,Or-
derannahmeschluss fur Zeichnungsantrage*), werden zum Ausgabepreis des darauf
folgenden Bewertungstages abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf je-
den Fall sicher, dass die Ausgabe von Anteilen auf der Grundlage eines dem Anle-
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ger zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags unbekannten Anteilwertes abge-
rechnet wird. Sollte dennoch der Verdacht auf Late Trading seitens eines Antrag-
stellers bestehen, kann die Verwaltungsgesellschaft die Annahme des Zeichnungs-
antrages solange verweigern, bis der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf sei-
nen Zeichnungsantrag ausgeraumt hat.

Vollstandige Zeichnungsantrage flr den Erwerb von Namensanteilen, welche nach
dem Orderannahmeschluss fUr Zeichnungsantrage bei der Depotbank eingegangen
sind, werden zum Ausgabepreis des Ubernachsten Bewertungstages abgerechnet.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Luxemburger Bankarbeitstagen nach dem
entsprechenden Bewertungstag in der jeweiligen Teilfondswahrung bei der Depot-
bank in Luxemburg zahlbar.

Sollte der Zeichnungsantrag fehlerhaft oder unvollstindig eingehen oder eine fir die
Einziehung des Gegenwertes der gezeichneten Anteile erteilte Einzugsermachtigung
fehlerhaft bzw. unvollstdndig sein, wird der Zeichnungsantrag als mit dem Datum
bei der Depotbank eingegangen betrachtet, an dem der Zeichnungsantrag bzw. ei-
ne Einzugserméachtigung ordnungsgeman vorliegt.

Die Antrage auf Zeichnung von Anteilen an dem jeweiligen Teilfonds werden im Auf-
trag der Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank angenommen. Dem Anleger
werden unverziglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank Na-
mensanteile in entsprechender Hohe von der Depotbank zugeteilt und durch Ein-
tragung in das Anteilregister Ubertragen. Die technische Abwicklung der Anteilaus-
gabe wird von der Register- und Transferstelle unter Aufsicht der Depotbank Uber-
nommen.

Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen konnen bei der Stelle, bei der der
Zeichner sein Depot unterhalt, sowie einer etwaigen Vertriebsstelle oder einem Privat Pla-
cement Agenten und der Verwaltungsgesellschaft eingereicht werden. Die vorgenannten
Stellen sind verpflichtet, die Zeichnungsantrage unverziglich an die Depotbank weiterzu-

leiten.

a)

Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen, welche bis
spatestens zum Orderannahmeschluss fur Zeichnungsantrage bei der Depotbank
eingegangen sind, werden zum Ausgabepreis des darauf folgenden Bewertungsta-
ges abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die
Ausgabe von Anteilen auf der Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Ein-
reichung des Antrags unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte dennoch
der Verdacht auf Late Trading seitens eines Antragstellers bestehen, kann die Ver-
waltungsgesellschaft die Annahme des Zeichnungsantrages solange verweigern, bis
der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf seinen Zeichnungsantrag ausgeraumt
hat.
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Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen, welche nach
dem Orderannahmeschluss fUr Zeichnungsantrage bei der Depotbank eingegangen
sind, werden zum Ausgabepreis des Uberndchsten Bewertungstages abgerechnet.

b)  Die Anteile werden unverziglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depot-
bank im Auftrag der Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank Ubertragen, indem
sie der Stelle gutgeschrieben werden, bei der der Zeichner sein Depot unterhalt.

c)  Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Luxemburger Bankarbeitstagen nach dem
entsprechenden Bewertungstag in der jeweiligen Teilfondswahrung bei der Depot-
bank in Luxemburg zahlbar. Sacheinlagen sind unzuldssig, sofern nicht nach MaB-
gabe der anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen sémtliche Vermdgensgegen-
stdnde eines ebenfalls von der Verwaltungsgesellschaft verwalteten Sondervermo-
gens mit nicht wesentlich abweichenden Anlagegrundsatzen und —grenzen sowie
Geblthren zum Geschéftsjahresende des Ubertragenden Sondervermodgens in die-
sen Fonds Ubertragen werden.

Sofern die Ausgabe im Rahmen von angebotenen Sparplanen erfolgt, wird hdchstens ein
Drittel von jeder der fur das erste Jahr vereinbarten Zahlungen fur die Deckung von Kos-
ten verwendet, und die restlichen Kosten werden auf alle spateren Zahlungen gleichmaBig
verteilt. Sofern fur einen Teilfonds Sparplane angeboten werden, wird darauf fur den je-
weiligen Teilfonds im betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt hingewiesen.

Die Umstande, unter denen die Ausgabe von Anteilen eingestellt wird, werden in Artikel 9
i.V.m. Artikel 7 des Verwaltungsreglements beschrieben. Ferner kann die Verwaltungsge-
sellschaft gemaR Artikel 9 des Verwaltungsreglements jederzeit aus eigenem Ermessen
ohne Angabe von Grinden einen Zeichnungsantrag zurtickweisen oder die Ausgabe von
Anteilen zeitweilig beschranken, aussetzen oder endgultig einstellen oder Anteile gegen
Zahlung des Rucknahmepreises zurlckkaufen, wenn dies im Interesse der Anleger, im &f-
fentlichen Interesse oder zum Schutz des Fonds erforderlich erscheint. In diesem Fall wird
die Depotbank auf nicht bereits ausgeflUhrte Zeichnungsantrage eingehende Zahlungen
ohne Zinsen unverziglich zurlckerstatten.

Ricknahme und Umtausch von Anteilen

1.

Die Anleger sind berechtigt, jederzeit die Ricknahme ihrer Anteile zum Anteilwert des
Verwaltungsreglements, gegebenenfalls abzuglich eines etwaigen Rucknahmeabschlages,
der 1% des Anteilwerts nicht Gberschreiten darf, zur Abgeltung der Vertriebsleistungen der
Vertriebsstelle (.Ricknahmepreis.) zu verlangen. Diese Ricknahme erfolgt nur an einem
Bewertungstag.

Sollte ein Rucknahmeabschlag erhoben werden, so ist dessen Hohe im Anhang zum Ver-
kaufsprospekt angegeben. Wird kein RlUcknahmeabschlag erhoben, so entspricht der
RUcknahmepreis dem Anteilwert.
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Die Rucknahme kann sich in bestimmten Landern um dort anfallende Steuern und andere
Belastungen vermindern. Mit Auszahlung des Rucknahmepreises erlischt der entspre-
chende Anteil.

Die Auszahlung des Rucknahmepreises sowie etwaige sonstige Zahlungen an die Anleger
erfolgen Uber die Depotbank sowie Uber die Zahlstelle. Die Depotbank ist nur insoweit zur
Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.B. devisenrechtliche Vor-
schriften oder andere von der Depotbank nicht beeinflussbare Umstande, die Uberwei-
sung des Rucknahmepreises in das Land des Antragstellers verbieten.

Die Verwaltungsgesellschaft kann Anteile einseitig gegen Zahlung des Rucknahmepreises
zurlckkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anleger oder zum Schutz der
Anleger oder eines Teilfonds oder im Interesse des Fonds erforderlich scheint.

Vollstandige unwiderrufliche RUcknahmeauftrage fur die Rucknahme von Namensanteilen
koénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, der Register- und Transferstelle,
einer etwaigen Vertriebsstelle oder einem Privat Placement Agenten und den Zahlstellen
eingereicht werden. Diese entgegennehmenden Stellen sind zur unverzlglichen Weiterlei-
tung der Rucknahmeauftrdge an die Depotbank verpflichtet. Ein RUcknahmeauftrag von
Namensanteilen ist dann vollstandig, wenn er den Namen und die Anschrift des Anlegers,
sowie die Anzahl bzw. den Gegenwert der zurlckzugebenden Anteile und den Namen
des Teilfonds angibt, und wenn er von dem entsprechenden Anleger unterschrieben ist.

Vollstdndige unwiderrufliche RUcknahmeauftrage fur die RUcknahme von Inhaberanteilen
konnen bei der Stelle, bei der der Anleger sein Depot unterhélt, sowie bei einer etwaigen
Vertriebsstelle oder einem Privat Placement Agenten und der Verwaltungsgesellschaft
eingereicht werden. Die vorgenannten Stellen sind verpflichtet, die Ricknahmeauftrage
unverzUglich an die Depotbank weiterzuleiten.

Vollstdndige unwiderrufliche Ricknahmeauftrage, welche spatestens bis 17:00 Uhr Lu-
xemburger Zeit an dem, dem Bewertungstag vorhergehenden Bankarbeitstag in Luxem-
burg bei der Depotbank eingegangen sind  (,Orderannahmeschluss  flr
Ricknahmeauftrage®), werden zu dem RUcknahmepreis des darauffolgenden Bewer-
tungstages abgerechnet.

Bei vollstandigen Rucknahmeauftragen, welche nach dem vorgenannten Orderannahme-
schluss flr Ricknahmeauftrage eingegangen sind, verschieben sich die Anteilricknahme
und der maBgebliche Preis jeweils auf den nachfolgenden Bewertungstag.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die Rucknahme von Anteilen
auf der Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags unbe-
kannten Anteilwertes abgerechnet wird.

MaBgeblich fur den Eingang des Ricknahmeauftrages von Namens- und Inhaberanteilen
ist der Eingang bei der Depotbank.

Die Auszahlung des Rucknahmepreises erfolgt innerhallb von drei Luxemburger Bankar-
beitstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der jeweiligen Teilfondswéahrung,
und in jedem Fall vor der Berechnung des ndchsten Anteilwertes. Der RlUcknahmepreis
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wird von der Depotbank an die Stelle weitergeleitet, bei der der Anleger sein Depot unter-
hélt, oder, sofern vom Anleger gewUnscht, Uber die Zahlstelle ausgezahlt.

Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, die RUcknahme von Anteilen wegen einer Ein-
stellung der Berechnung des Anteilwertes und bei erheblichen Ricknahmen (nach MaB-
gabe der nachfolgenden Nr. 8) zeitweilig einzustellen. Wahrend der Aussetzung der Ruck-
nahme findet keine Ausgabe von Anteilen statt. Sobald die Einstellung der Berechnung
des Anteilwertes und die Aussetzung der Rucknahme aufgehoben werden, beginnt die
Ausgabe von Anteilen erst dann wieder, wenn alle offenen RUcknahmeantrége ausgefuhrt
worden sind.

Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank unter
Wahrung der Interessen der Anteilinhaber berechtigt, erhebliche RUcknahme erst zu tati-
gen, d.h. die Rucknahme zeitweilig auszusetzen, nachdem entsprechende Vermogens-
werte des Fonds ohne Verzdgerung unter Wahrung der Interessen der Anteilinhaber ver-
kauft wurden. Eine erhebliche RUcknahme ist anzunehmen, wenn an einem Bewertungs-
tag die Rucknahme von Anteilen in Hohe von 20% des Netto-Fondsvermogens beantragt
wird. In diesem Falle erfolgt die Ricknahme zum dann geltenden Rucknahmepreis. So-
lange die Rucknahme der Anteile ausgesetzt ist, werden keine neuen Anteile ausgegeben.
Die Ausgabe von Anteilen wird erst wieder aufgenommen, wenn die noch ausstehenden
Rucknahmeauftrage ausgefuhrt worden sind. Die Verwaltungsgesellschaft achtet aber da-
rauf, dass dem Fondsvermogen ausreichende flissige Mittel zur VerfUgung stehen, damit
eine Rucknahme von Anteilen auf Antrag von Anteilinhabern unter normalen Umstanden
unverzuglich erfolgen kann. Die Verwaltungsgesellschaft wird die Anleger durch Bekannt-
machungen in hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitungen und ggf. in den
offiziellen elektronischen Informationsmedien im GroBherzogtum Luxemburg und in den
L&ndern in denen Anteile des Fonds vertrieben werden Uber die Aussetzung und die Wie-
deraufnahme der Rucknahme der Anteile unterrichten. Die Verwaltungsgesellschaft wird
der Luxemburger Aufsichtsbehtrde und den Aufsichtbehdrden derjenigen Lander in de-
nen Sie die Anteile des Fonds vertreibt, die Entscheidung zur Aussetzung der Ricknahme
unverzuglich anzeigen.

Der Umtausch samtlicher Anteile oder eines Teils derselben in Anteile eines anderen Teil-
fonds erfolgt auf der Grundlage des maBgeblichen Anteilwertes der betreffenden Teilfonds
unter Berucksichtigung einer Umtauschprovision zugunsten der Vertriebsstelle in Hohe
von maximal 1% des Anteilwertes der zu zeichnenden Anteile, mindestens jedoch in Hohe
der Differenz des Ausgabeaufschlags des Teilfonds der umzutauschenden Anteile zu dem
Ausgabeaufschlag des Teilfonds,in welchen ein Umtausch erfolgt. Falls keine Umtausch-
provision erhoben wird, wird dies flr den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang
zum Verkaufsprospekt erwahnt.

Ein Umtausch von Anteilen in einen anderen Teilfonds bzw. eine andere Anteilklasse ist
lediglich moglich, sofern der Anleger die Bedingungen fur den Direkterwerb von Anteilen
des jeweiligen Teilfonds bzw. der jeweiligen Anteilklasse erfullt.

Sofern unterschiedliche Anteilklassen innerhalb eines Teilfonds angeboten werden, kann
auch ein Umtausch von Anteilen einer Anteilklasse in Anteile einer anderen Anteilklasse in-
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nerhalb des Teilfonds erfolgen, sofern nicht im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt
etwas Gegenteiliges bestimmt ist und wenn der Anleger die im Anhang genannten Bedin-
gungen fur eine Direktanlage in diese Anteilklasse erflllt. In diesen Fallen wird keine Um-
tauschprovision erhoben. Die Verwaltungsgesellschaft kann fUr den jeweiligen Teilfonds
einen Umtauschantrag zurlickweisen, wenn dies im Interesse des Fonds bzw. des Teil-
fonds oder im Interesse der Anleger geboten erscheint.

Einstellung der Berechnung des Anteilwertes

1.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Berechnung des Anteilwertes zeitweilig ein-
zustellen, wenn und solange Umstande vorliegen, die diese Einstellung erforderlich machen
und wenn die Einstellung unter BerUcksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerecht-
fertigt ist, insbesondere:

a. wahrend der Zeit, in der eine Borse oder ein anderer geregelter Markt, an/auf
welcher(m) ein wesentlicher Teil der Vermdgenswerte notiert oder gehandelt
werden, aus anderen Grinden als gesetzlichen oder Bankfeiertagen, geschlos-
sen ist oder der Handel an dieser Borse bzw. an dem entsprechenden Markt
ausgesetzt bzw. eingeschrankt wurde;

b. in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft Gber Fondsanlagen nicht verfu-
gen kann oder es ihr unmoglich ist, den Gegenwert der Anlagekaufe oder -
verkaufe frei zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes ordnungs-
gemal durchzufihren;

c. wahrend der Zeit, in der die Anteilwertberechnung von Zielfonds, in denen ein
wesentlicher Teil des Fondsvermdgens investiert ist, ausgesetzt ist.

Anleger bzw. Anteilinhaber, welche einen Zeichnungsantrag bzw. Rucknahmeauftrag ge-
stellt haben, werden von einer Einstellung der Anteilwertberechnung unverziglich benach-
richtigt und nach Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung unverziglich davon in Kennt-
nis gesetzt.

Zeichnungsantrage oder Rucknahmeauftrage konnen im Falle einer Aussetzung der Be-
rechnung des Anteilwertes vom Anleger bzw. Anteilinhaber bis zum Zeitpunkt der Verot-
fentlichung der Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung widerrufen werden.

Besteuerung des Fonds

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroBherzogtum Luxemburg einer Steuer, der sog. ,taxe
d’abonnement” in Héhe von derzeit 0,05% p.a. Anteile der Anteilklassen die nicht-natuirlichen
Personen im Sinne des Artikels 129 (2) d) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber Orga-
nismen fur gemeinsame Anlagen bestimmt sind unterliegen einer ,taxe d’abonnement® von 0,01
% p. a. Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass Anteile an diesen Anteilklassen nur von
nichtnatdrlichen Personen erworben werden.
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Die ,taxe d’abonnement” wird vierteljghrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene
Netto-Fondsvermdgen berechnet und ausgezahlt. Soweit das Fondsvermdgen in anderen Lu-
xemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der taxe d’abonnement unterlie-
gen, entfallt diese Steuer fur den Teil des Fondsvermogens, welcher in solche Luxemburger
Investmentfonds angelegt ist.

Die EinkUnfte des Fonds aus der Anlage des Fondsvermodgens werden im GroBherzogtum Lu-
xemburg nicht besteuert. Allerdings kénnen diese EinkUnfte in L&ndern, in denen das Fonds-
vermdgen angelegt ist, der Quellenbesteuerung unterworfen werden. In solchen Féllen sind
weder die Depotbank noch die Verwaltungsgesellschaft zur Einholung von Steuerbescheinigun-
gen verpflichtet.

Besteuerung der Ertradge aus Anteilen an dem Investmentfonds beim Anleger

In Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG zur Besteuerung von Zinsertragen (“Richtlinie®) wird
seit dem 1. Juli 2005 im GroBherzogtum Luxemburg eine Quellensteuer erhoben.

Diese Quellensteuer betrifft bestimmte Zinsertrage, die in Luxemburg an natUrliche Personen
gezahlt werden, die in einem anderen Mitgliedstaat steuerlich ansassig sind. Diese Quellensteu-
er kann unter bestimmten Bedingungen auch Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen.

Mit der Richtlinie vereinbarten die EU-Mitgliedsstaaten, dass alle Zinszahlungen nach den Vor-
schriften des Wohnsitzstaates besteuert werden sollen. Dazu wurde ein automatischer Informa-
tionsaustausch zwischen den nationalen Steuerbehorden vereinbart. Davon abweichend wurde
vereinbart, dass Luxemburg fir eine Ubergangszeit nicht an dem zwischen den anderen Staa-
ten vereinbarten automatischen Informationsaustausch teilnehmen wird. Stattdessen wurde in
Luxemburg eine Quellensteuer auf Zinsertrage eingefthrt. Diese Quellensteuer betragt ab dem
1. Juli 2011 35% der Zinszahlung. Sie wird anonym an die Luxemburger Steuerbehdrde abge-
fuhrt und dem Anleger dartiber eine Bescheinigung ausgestellt. Mit dieser Bescheinigung kann
die abgeflhrte Quellensteuer im Wohnsitzstaat des Steuerpflichtigen voll auf seine Steuerschuld
angerechnet werden. Durch Erteilung einer Vollmacht zur freiwiligen Teilnahme am Informati-
onsaustausch zwischen den Steuerbehdrden oder der Beibringung einer vom Finanzamt des
Wohnsitzstaates ausgestellten "Bescheinigung zur Ermdglichung der Abstandnahme vom Quel-
lensteuerabzug" kann der Quellensteuerabzug vermieden werden.

Anleger, die nicht im GroBherzogtum Luxemburg anséssig sind, bzw. dort keine Betriebsstétte
unterhalten, mussen auf ihnre ErtrAge aus Anteilen im GroBherzogtum Luxemburg dartber hin-
aus weder Einkommens-, Erbschafts-, noch Vermdgenssteuer entrichten. FUr sie gelten die
jeweiligen nationalen Steuervorschriften sowie gegebenenfalls auch die Steuervorschriften des
Landes, in dem Anteile des Fonds verwahrt werden. Ist sich ein Anleger Uber seine Steuersitua-
tion im Unklaren, wird empfohlen sich an einen Rechts-oder Steuerberater zu wenden...

Nattrliche Personen, mit Wohnsitz im GroBherzogtum Luxemburg, die nicht in einem anderen
Staat steuerlich ansassig sind, mussen seit dem 1. Januar 2006 unter Bezugnahme auf das
Luxemburger Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf die dort genannten Zinsertrage eine ab-
geltende Quellensteuer in Hohe von 10% zahlen. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten
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Bedingungen auch Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen. Gleichzeitig wurde im GroBher-
zogtum Luxemburg die Vermobgenssteuer abgeschafft.

Interessenten sollten sich Uber Gesetze und Verordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und
die Riucknahme von Anteilen Anwendung finden, informieren und sich gegebenenfalls beraten
lassen.

Kosten

1.

FUr die Verwaltung des jeweiligen Teilfonds erhalt die Verwaltungsgesellschaft aus dem
jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgen eine Vergltung, deren maximale Hdhe, Berechnung
und Auszahlung fOr den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zu diesem Ver-
kaufsprospekt aufgeflhrt sind. Diese Vergutung versteht sich zuziglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

Daneben kann erhalt die Verwaltungsgesellschaft aus dem Netto-Teilfondsvermdgen eine
wertentwicklungsorientierte Vergitung (,Performance-Fee®) erhalten, welche als Prozent-
satz auf den Teil der in einem Berechnungszeitraum netto, d.h. unter BerUcksichtigung
eventueller zwischenzeitlicher Wertminderungen, erwirtschaften Wertentwicklung berech-
net wird. Diese Performance-Fee kann entweder auf den gesamten Nettowertzuwachs
oder den einen bestimmten Mindestprozentsatz oder eine Benchmark Ubersteigenden
Teil des Nettowertzuwachses gerechnet werden. In einem Berechnungszeitraum Ge-
schéftsjahr netto erzielte Wertminderungen oder Wertzuwachse unterhalb des Mindest-
prozentsatzes werden auf den folgende Berechnungszeitraum zum Zweck der Berech-
nung der Performance-Fee vorgetragen. Die prozentuale Hohe sowie der Berechnungs-
modus der Performance-Fee sind in dem jeweiligen Anhang zu diesem Prospekt aufge-
fuhrt.

Neben der vorgenannten Vergutung der Verwaltungsgesellschaft fUr die Verwaltung des
jeweiligen Teilfonds, fallen fUr das jeweilige Teilfondsvermdgen indirekt fur die in ihm ent-
haltenen Zielfonds weitere Kosten (z.B. Verwaltungsvergttung, Depotbankvergitung, Per-
formance-Fee, etc.) an.

Soweit der jeweilige Teilfonds in Zielfonds anlegt, die direkt oder indirekt von der Verwal-
tungsgesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Verwaltungsge-
sellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
darf die Verwaltungsgesellschaft oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die
Rucknahme keine Ausgabeaufschldge und Ricknahmeabschlage berechnen.

Soweit der jeweilige Teilfonds jedoch in Zielfonds anlegt, die von anderen Gesellschaften
aufgelegt und/ oder verwaltet werden, sind gegebenenfalls der jeweilige Ausgabeauf-
schlag bzw. eventuelle Riicknahmegebiihren zu berticksichtigen. Im Ubrigen ist in allen
Fallen zu berUcksichtigen, dass zuséatzlich zu den Kosten, die dem Teilfondsvermdgen
gemal den Bestimmungen des Verkaufsprospektes (nebst Anhang) und des nachfolgen-
den Verwaltungsreglements belastet werden, Kosten fUr das Management und die Ver-
waltung, die Depotbankvergttung, die Kosten der Wirtschaftsprifer, Steuern sowie sons-

tige Kosten und Gebuhren der Zielfonds, in welche der jeweilige Teilfonds anlegt, auf das
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Vermogen dieser Zielfonds anfallen werden und somit eine Mehrfachbelastung mit gleich-
artigen Kosten entstehen kann.

Far die fUr den jeweiligen Teilfonds erworbenen Zielfondsanteile wird im Jahres- und Halb-
jahresbericht der Betrag der Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage offen gelegt,
die dem jeweiligen Teilfonds im Berichtszeitraum flr den Erwerb und die RUcknahme von
Anteilen an Zielfonds berechnet worden sind. Ferner wird in den Berichten die Vergutung
offen gelegt, die dem Teilfondsvermdgen von der Verwaltungsgesellschaft selbst, einer
anderen Verwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder
einer Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergutung fur die im jeweiligen Teilfonds gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Der Verwaltungsgesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Handelsgeschéften geldwer-
te Vorteile (Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) ent-
stehen, die im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Etwaige Bestandsprovisionen, die die Verwaltungsgesellschaft fur die Anlage in bestimm-
ten Zielfonds erhalt, flieBen als sonstige Ertrage dem jeweiligen Teilfondsvermégen zu, das
Anteile dieser Zielfonds halt.

Die Verwaltungsgesellschaft gewahrt an Vermittler, z. B. Kreditinstitute wiederkehrend
Vermittlungsentgelte als sogenannte “Vermittlungsfolgeprovisionen”. Die Hohe dieser Pro-
visionen wird in der Regel in Abhangigkeit vom vermittelten Teilfondsvolumen bemessen.

Sofern Vermittlungsfolgeprovisionen gewahrt werden, gehen diese zu Lasten der Ver-
triebsstellenvergutung.

Die Zentralverwaltungsstelle erhélt aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Vergutung,
deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung flr den jeweiligen Teilfonds in dem
betreffenden Anhang zu diesem Verkaufsprospekt aufgefthrt sind. Diese Vergltung ver-
steht sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Eine etwaige Vertriebstelle kann aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Vergutung
erhalten, deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung flr den jeweiligen Teilfonds
in dem betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt aufgefUhrt sind. Diese Vergutung ver-
steht sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die Depotbank erhalt aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Depotbankvergitung
sowie Bearbeitungsgebuhren, deren maximale Hbhe, Berechnung und Auszahlung fur
den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zu diesem Verkaufsprospekt aufge-
fuhrt sind. Die Depotbank erhélt des Weiteren banktbliche Spesen. Diese Vergutung ver-
steht sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die Register- und Transferstelle erhalt aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Vergu-
tung, deren Hohe, Berechnung und Auszahlung fur den jeweiligen Teilfonds in dem be-
treffenden Anhang zu diesem Verkaufsprospekt aufgeflhrt sind.

Die Verwaltungsgesellschaft kann dem jeweiligen Teilfonds auBerdem folgende Kosten
belasten:
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Kosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der VerauBerung
von Vermdgensgegenstdnden anfallen, insbesondere banklbliche Spesen flr
Transaktionen in Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten und Rechten des
Fonds und deren Verwahrung, die bankublichen Kosten fur die Verwahrung von
auslandischen Investmentanteilen im Ausland;

ausgenommen hiervon sind Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage bei An-
teilen von Zielfonds, die direkt oder indirekt von der Verwaltungsgesellschaft selbst
oder von einer anderen Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine
wesentliche unmitteloare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, verwaltet wer-
den;

alle fremden Verwaltungs- und VerwahrungsgebuUhren, die von anderen Korrespon-
denzbanken und/oder Clearingstellen (z.B. Clearstream Banking S.A.) fur die Ver-
mdgenswerte des Fonds in Rechnung gestellt werden, sowie alle fremden Abwick-
lungs-, Versand- und Versicherungsspesen, die im Zusammenhang mit den Wert-
papiergeschéaften des Teilfonds in Fondsanteilen anfallen;

darUber hinaus werden der Depotbank, der Zentralverwaltungsstelle und der Regis-
ter- und Transferstelle die im Zusammenhang mit dem jeweiligen Teilfondsvermo-
gen anfallenden eigenen Auslagen und sonstigen Kosten sowie die durch die erfor-
derliche Inanspruchnahme Diritter entstehenden Auslagen und sonstigen Kosten er-
stattet. Die Depotbank erhalt des Weiteren bankibliche Spesen.

Steuern, die auf das jeweilige Teilfondsvermogen, dessen Einkommen und die Aus-
lagen zu Lasten des jeweiligen Teilfonds erhoben werden;

Kosten fUr die Rechtsberatung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depot-
bank entstehen, wenn sie im Interesse der Anleger des jeweiligen Teilfonds handelt;

Kosten des Wirtschaftsprifers;

Kosten fur die Erstellung, Vorbereitung, Hinterlegung, Veroffentlichung, den Druck
und den Versand samtlicher Dokumente fur den jeweiligen Teilfonds, insbesondere
Ertragsschein- und Bogenerneuerungen, des Verkaufsprospektes (nebst Anhang),
des Verwaltungsreglements, der Jahres- und Halbjahresberichte, der Vermdgens-
aufstellungen, der Mitteilungen an die Anleger, der Einberufungen, der Vertriebsan-
zeigen bzw. Antrage auf Bewilligung in den Landern, in denen die Anteile des jewei-
ligen Teilfonds vertrieben werden sollen, die Korrespondenz mit den betroffenen
Aufsichtsbehdrden;

die Verwaltungsgebuhren, die flr den jeweiligen Teilfonds bei samtlichen betroffe-
nen Behdrden zu entrichten sind, insbesondere die Verwaltungsgebthren der Lu-
xemburger Aufsichtsbehdrde und anderer Aufsichtsbehdrden sowie die GebUhren
fUr die Hinterlegung der Dokumente des jeweiligen Teilfonds;

Kosten, im Zusammenhang mit einer etwaigen Bdrsenzulassung;

Kosten fur die Werbung und solche, die unmittelbar im Zusammenhang mit dem
Anbieten und dem Verkauf von Anteilen anfallen;
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k)  Versicherungskosten;

1) Vergutungen, Auslagen und sonstige Kosten der Zahlstellen, etwaiger Vertriebsstel-
len oder eines Privat Placement Agenten sowie anderer im Ausland notwendig ein-
zurichtender Stellen, die im Zusammenhang mit dem jeweiligen Teilfondsvermdgen
anfallen;

m)  Zinsen, die im Rahmen von Krediten anfallen;
n)  Auslagen eines etwaigen Anlageausschusses;

0) Kosten fUr die Beurteilung des jeweiligen Teilfonds durch national und international
anerkannte Ratingagenturen;

p)  Kosten fur die Grindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen.

Unter Nr. 6 lit d) ist vor allem die faxe d‘abornement fir die Anlage in Zielfonds Nicht-
Luxemburger Rechts zu nennen. Eine Schatzung der Gesamtsumme der Auslagen und sonsti-
gen Kosten der Zentralverwaltungsstelle, der Depotbank und der Register- und Transferstelle,
sowie der unter Nr. 6 lit. a) bis ¢); €) bis m) und o) fallenden Kosten sowie der unter Nr. 6 lit. n)
fallenden Auslagen des Anlageausschusses werden flr den jeweiligen Teilfonds im betreffenden
Anhang zu diesem Verkaufsprospekt angegeben.

Samtliche Kosten werden zunachst den ordentlichen Ertrdgen und den Kapitalgewinnen und
zuletzt dem jeweiligen Teilfondsverm&gen angerechnet.

Die Kosten fur die Grindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen (Nr. 6 lit. p)) werden
auf maximal 60.000,-,- Euro geschatzt und dem bereits existierenden Teilfondsvermdgen des
bestehenden Teilfonds wahrend den ersten drei Geschaftsjahren belastet. Die Kosten im Zu-
sammenhang mit der Auflegung weiterer Teilfonds werden dem jeweiligen Teilfondsvermdgen,
dem sie zuzurechnen sind, im ersten Geschaftsjahr belastet.

Veroffentlichung des Anteilwertes sowie des Ausgabe- und Ricknahmepreises

Der jeweils gultige Anteilwert, Ausgabe- und Rucknahmepreis sowie alle sonstigen Informatio-
nen fur die Anleger kdnnen jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei
den Zahlstellen und einer etwaigen Vertriebsstelle oder dem Privat Placement Agenten erfragt
werden. Des Weiteren werden die Ausgabe- und Ricknahmepreise auf der Internetseite der
Verwaltungsgesellschaft (www.alceda.lu) veroffentlicht.

Rechnungsjahr des Fonds

Das Rechnungsjahr des Fonds beginnt am 1. Oktober eines jeden Jahres und endet am 30.
September des darauf folgenden Jahres. Das erste Rechnungsjahr beginnt mit Grindung des
Fonds und endet am 30. September 2005. Spatestens vier Monate nach Ablauf eines jeden
Geschéftsjahres verdffentlicht die Verwaltungsgesellschaft einen geprUften Jahresbericht ent-
sprechend den Bestimmungen des GroBherzogtums Luxemburg. Zwei Monate nach Ende der
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ersten Halfte des Geschéftsjahres verdffentlicht die Verwaltungsgesellschaft einen ungepruften
Halbjahresbericht.

Der erste Bericht ist ein geprufter Jahresbericht zum 30. September 2005.

Informationen an die Anleger

Informationen, insbesondere Mitteilungen an die Anleger, werden, soweit gesetzlich erforderlich,
im GroBherzogtum Luxemburg im Mémorial und im , Tageblatt* sowie zuséatzlich in mindestens
einer Uberregionalen Zeitung in den Landern, in denen Anteile auBerhalb des GroBherzogtums
Luxemburg vertrieben werden, veroffentlicht.

Nachfolgende Unterlagen stehen zur kostenlosen Einsicht wahrend der normalen Geschéftszei-
ten an Werktagen in Luxemburg (ausgenommen Samstag) am Sitz der Verwaltungsgesellschaft
zur Verflgung:

e Satzung der Verwaltungsgesellschaft;

e Depotbankvertrag;

e Zentralverwaltungsdienstleistungsvertrag;
e Register- und Transferstellenvertrag;

e Vertriebsstellenvertrag

e Der Verkaufsprospekt (nebst Anhang), das Verwaltungsreglement sowie der Jahres- und
soweit bereits verdffentlicht der Halbjahresbericht des jeweiligen Teilfonds kénnen auf der
Internetseite der Verwaltungsgesellschaft www.alceda.lu kostenlos abgerufen werden. Der
Verkaufsprospekt, sowie die Jahres- und Halbjahresberichte des Fonds sind ebenfalls am
Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei jeder Zahlstelle und der Vertriebsstelle
kostenlos in einer Papierform erhaltlich.

Hinweise flr Anleger bei denen es sich um US-Personen handelt

Die Verwaltungsgesellschaft kann den Besitz von Anteilen durch jede Person, die in den Verei-
nigten Staaten von Amerika (,USA") steuerpflichtig ist, einschranken oder verbieten.

Als in den USA steuerpflichtige nattrliche Personen werden bspw. digjenigen betrachtet, die
a) in den USA oder einem ihrer Territorien bzw. Hoheitsgebiete geboren wurden,

b) eingebirgerte Staatsangehorige sind (ozw. Green Card Holder),

c) im Ausland als Kind eines Staatsangehdrigen der USA geboren wurden,

d) ohne Staatsangehoriger der USA zu sein, sich Uberwiegend in den USA aufhalten oder

e) mit einem Staatsangehorigen der USA verheiratet sind.

Als in den USA steuerpflichtige juristische Personen werden bspw. betrachtet

51



a) Gesellschaften und Kapitalgesellschaften, die unter den Gesetzen eines der 50 US-
Bundesstaaten oder des District of Columbia gegrindet wurden,

b) eine Gesellschaft oder Personengesellschaft, die unter einem ,,Act of Congress” gegriindet
wurde oder

c) ein Pensionsfund, der als US-Trust gegrindet wurde.
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ANHANG 1
NV Strategie Fonds - Konservativ

Die Verwaltungsgesellschaft hat beschlossen, fur den NV Strategie Fonds - Konservativ
(» Teilfonds®) die Anteilklassen ,P“, ,IA%, IT*, ,POA* und ,POT* auszugeben. Die Anlagepolitik ist
fir alle Anteilklassen identisch. Es bestehen aber z.B. Unterschiede bzgl. der
Mindestanlagesumme, der Ausschuttungspolitik und der Vertriebsstellenvergitung. Ferner ist
der Erwerb von Anteilen der Anteilklasse IA und IT ausschlieBlich flr institutionelle Investoren
maoglich, wahrenddessen die Anteilkassen P, POA und POT auch Privatanlegern offenstehen. Die
Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen auch geringere Mindesterstanlagen und
Mindestfolgeanlagen in den Anteilklassen "IA" und .IT. zulassen.

Anteilklasse P Anteilklasse |1A
ISIN Code: LU0212363658 LU0307987247
WKN: AODQUW AOMWBU
Erstzeichnungsfrist: 23. Mai - 1. Juni 2005 20. Juli 2007
Ersteinzahlungstag: 6. Juni 2005 24, Juli 2007
Erstausgabepreis: 50,- Euro 10.000,-- Euro
Teilfondswahrung: Euro

Jeder Tag, der Bankarbeitstag in Luxemburg ist mit Ausnahme

Anteilwertberechnung: des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres

Verbriefung der Anteil- Inhaberanteile werden in Globalzertifikaten und Namensanteile
scheine werden in das Anteilregister eingetragen
Verwendung der Ertrage: Ausschuttend

Ausgabeaufschlag:
(bezogen auf den Anteil-

Bis zu 3% Keiner
wert)
Ridcknahmeabschlag: Keiner Keiner
Mindesterstanlage: 2.500,- Euro 1.000.000,- Euro
Mindestfolgeanlagesum- Keine 100.000,- Euro
me:
Sparplane: Keine Keine
Entnahmeplane: Keine Keine
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Dauer des Teilfonds:

ISIN Code:

WKN:

Erstzeichnungsfrist:

Ersteinzahlungstag:

Erstausgabepreis:

Teilfondswahrung:

Anteilwertberechnung:

Verbriefung der Anteil-
scheine

Verwendung der Ertrage:

Ausgabeaufschlag:
(bezogen auf den Anteil-
wert)

Ridcknahmeabschlag:

Mindesterstanlage:

Mindestfolgeanlagesum-
me:

Sparplane:
Entnahmeplane:

Dauer des Teilfonds:

unbegrenzt

Anteilklasse IT
LUO329773674

AOML643

6. Dezember 2007

10. Dezember 2007

10.000,- Euro

Euro

Anteilklasse POA
LUO319455936

AOMRUO

6. Dezember bis 19. Dezember
2007

21. Dezember 2007

50,-- Euro

Jeder Tag, der Bankarbeitstag in Luxemburg ist mit Ausnahme
des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres

Inhaberanteile werden in Globalzertifikaten und Namensanteile
werden in das Anteilregister eingetragen

Thesaurierend

keiner

Keiner
1.000.000,- Euro
100.000,- Euro
Keine

Keine

unbegrenzt

Anteilklasse POT

Ausschuttend

Keiner

Keiner

Keine

Keine

Keine

Keine
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ISIN Code:

WKN:

Erstzeichnungsfrist:

Ersteinzahlungstag:

Erstausgabepreis:

Teilfondswahrung:

Anteilwertberechnung:

Verbriefung der Anteil-
scheine

Verwendung der Ertrage:

Ausgabeaufschlag:
(bezogen auf den Anteil-
wert)

Rldcknahmeabschlag:

Mindesterstanlage:

Mindestfolgeanlagesum-
me:

Sparplane:
Entnahmeplane:

Dauer des Teilfonds:

LUO307990381

AOMWBYV

20. Juli 2007

24. Juli 2007

50,- Euro

Euro

Jeder Tag, der Bankarbeitstag in Luxemburg ist mit Ausnahme

des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres

Inhaberanteile werden in Globalzertifikaten und Namensanteile
werden in das Anteilregister eingetragen

Thesaurierend

keiner

Keiner
Keine
Keine
Keine
Keine

unbegrenzt
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Anlageziel und Anlagepolitik des Teilfonds

Der Teilfonds strebt als Anlageziel einen moglichst hohen Wertzuwachs in Euro an.

Zur Erreichung der Anlageziele wird das Teilfondsvermogen in Zielfonds, Aktien, Anleihen und
Zertifikate investiert. Bei den Zielfonds kann es sich beispielsweise um Aktienfonds, Rentenfonds,
Devisenfonds, Zertifikatefonds, Rohstofffonds, Immobilienfonds und Hedgefonds handeln. Weite-
re Investitionsschwerpunkte kdnnen deutsche und ausléandische offenen Immobilien-
Sondervermdgen sein, oder aber Zielfonds die schwerpunktmaBig in fest- und variabel verzingli-
che Anleihen, Null-Kupon-Anleihen, Wandelanleihen, Genussscheinanleinen, Asset Backed Secu-
rities und Mortgage Backed Securities investieren. Die vorgenannte Aufzéhlung der Zielfondsin-
vestments stellt keine abschlieBende Ubersicht dar.

Investitionen in strukturierte Produkte (bspw. Zertifikate) auf alle zulassigen Vermogenswerte sind
mdglich, sofern es sich um Wertpapiere im Sinne von Artikel 4 des Verwaltungsreglements han-
delt.

Je nach Einschéatzung der Marktlage kann fUr den Teilfonds innerhalb der gesetzlich zulassigen
Grenzen auch bis zu 100% des Teilfondsvermdgens in einer der oben genannten Vermdgensge-
genstande bzw. in Geldmarktinstrumenten, Sichteinlagen und flissigen Mitteln gehalten werden.

Die Investitionen in offene Immobilienfonds nach deutschem Investmentgesetz werden auf unter
die Halfte des Fondsvermdgens begrenzt.

Bei der Auswahl der Zielfonds, welche als Single-Hedgefonds klassifizieren, werden grundsatzlich
unterschiedliche Strategien kombiniert. Dabei werden solche Zielfonds bevorzugt, die nicht mit
gangigen Marktindizes korrelieren. Diese Ziel-Hedgefonds verfolgen typischerweise die folgenden
Anlagestrategien:

Equity Long / Short Strategie, Equity Hedge, Equity Market Neutral, Technology Long/Short,
Short Selling, Global Macro, Opportunistische Strategien, Optionsstrategien, Volatilitatsstrategie,
Forex-Strategien, Convertible Arbitrage, Event Driven Arbitrage, Merger Arbitrage, Capital Struc-
ture Arbitrage, Statistical Arbitrage, Fixed Income Arbitrage, Miscellaneous Relative Value Arbitra-
ge, Managed Futures/CTAs, Distressed Securities.

Die weiteren in Artikel 4 des Verwaltungsreglements genannten Anlagegrenzen bleiben unberuhrt.

Grundsétzlich gilt, dass vergangene Performance keine Garantie fUr kinftige Wertentwick-
lungen darstellt. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der Anlagepoli-
tik erreicht werden.
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Kosten
1. Verwaltungsvergitung

Flr die Verwaltung des Fonds erhélt die Verwaltungsgesellschaft eine Vergltung in Hohe von
bis zu 0,500% p.a. (aktuell 0,475% p.a.) berechnet auf Basis des durchschnittlichen taglich
ermittelten Netto-Teilfondsvermdgens zzgl. einer jahrlichen Pauschale in Hohe von 5.000,- Euro.
Die vorgenannten Vergutungen werden monatlich nachtraglich ausgezahit wird.

Die Verwaltungsgesellschaft erhalt zusatzlich zu den oben genannten Verwaltungsvergutungen
eine wertentwicklungsorientierte Zusatzvergitung (,Performance Fee") sofern die Wertentwick-
lung des Netto-Teilfondsvermdgens 4% p.a. Ubersteigt (Hurdle Rate). Die Performance Fee be-
lauft sich auf 10% des Vermdgenszuwachses um den die Hurdle Rate Ubertroffen wird.

Die Performance-Fee geht zu Lasten des Teilfondsvermdgens und wird am Ende des Berech-
nungszeitraumes ausgezahilt.

Der Vermogenszuwachs wird auf Grundlage der Wertentwicklung der Anteilwerte, des Netto-
Teilfondsvermdgens, das dieser Anteilwertentwicklung zugrunde liegt, der Hurdle Rate und un-
ter Berucksichtigung eines historischen Hochststandes wéhrend einem vorhergehenden Be-
rechnungszeitraum (High Watermark) ermittelt. Der Berechnungszeitraum umfasst ein Ge-
schaftsjahr. Eine etwaige Performance Fee wird bewertungstaglich ermittelt und abgegrenzt,
sofern der Anteilpreis Uber der High Watermark liegt.

Sofern am Ende eines Berechnungszeitraumes die Anteilpreisentwicklung unter der Entwicklung
der Hurdle Rate liegt, ist diese Wertminderung im Hinblick auf die Berechnung der ,Perfor-
mance-Fee* der folgenden Berechnungszeitrdume vorzutragen.

Diese Vergutungen verstehen sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.
Die Verwaltungsvergutung beinhaltet die Anlageberatungsvergutung.
2. Depotbankvergitung

Die Depotbank erhélt fir die Erflllung ihrer Aufgaben aus dem Depotbankvertrag eine Vergu-
tung in Hohe von 0,04% p.a. zzgl. Spesen berechnet auf Basis des durchschnittlich taglich er-
mittelten Netto-Teilfondsvermdgens. Diese Vergutung wird monatlich nachtraglich ausgezahilt
wird.

3. Zentralverwaltungsdienstleistungsverglitung

Die Zentralverwaltungsstelle erhalt fur die ErfGllung ihrer Aufgaben aus dem Zentralverwal-
tungsdienstleistungsvertrag eine Vergutung in Hohe von 0,04% p.a. berechnet auf Basis des
durchschnittlich taglich ermittelten Netto-Teilfondsvermdgens. Diese vorgenannte Vergltung
wird monatlich nachtraglich ausgezahlt und versteht sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwert-
steuer.

4. VergUtung der Vertriebsstelle

Die Vertriebsstelle erhalt fur die laufende Betreuung der Anteilinhaber als auch Vertriebsunter-
stutzungsmaBnahmen fir die Anteile der Anteilklasse P in Hohe von 0,5% p.a., flr die Anteile

der Anteilklasse IA und IT 0,1% p.a. und fUr die Anteilsklassen POA und POT 0,85% p.a., aus
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dem Teilfondsvermdgen. Diese Vergutungen werden auf Basis des durchschnittlich taglich er-
mittelten Netto-Teilfondsvermdgens berechnet und monatlich nachtraglich ausgezahit. Sie ver-
stehen sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

5. Register- und Transferstelle

Die Register- und Transferstelle erhalt aus dem Teilfondsvermdgen eine jahrliche Grundvergu-
tung in Héhe von EUR 1.000,-. Diese VergUtungen verstehen sich zuzUglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer und werden am Ende eines jeden Kalenderjahres nachtréaglich berechnet und
ausgezahit.

6. Weitere Kosten

Daneben kénnen dem Teilfondsvermodgen die in Artikel 13 des Verwaltungsreglements aufge-
fUhrten Kosten belastet werden.

Die Gesamtsumme der im Verkaufsprospekt im Abschnitt ,Kosten® erwahnten Auslagen und
sonstigen Kosten der Zentralverwaltungsstelle und der Register- und Transferstelle, sowie der
im Abschnitt ,Kosten“ unter Nr. 6 a) bis c); €) bis m) und o) aufgeflihrten nicht bezifferbaren
Kosten, wird voraussichtlich 100.000 Euro jahrlich nicht Uberschreiten.
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Verwaltungsreglement

Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und des
Anlegers hinsichtlich des Sondervermdgens bestimmen sich nach dem folgenden Verwaltungs-
reglement, dass am 20. Mai 2005 in Kraft trat. Ein Hinweis darauf wurde am 28. Juni 2005 im
~Mémorial, Recueill des Societés et Associations”, dem Amtsblatt des GroBherzogtums Luxem-
burg (,Mémorial“) verdffentlicht. Eine letzte Anderung trat am 24. Dezember 2012 in Kraft und
ein Hinweis auf die Hinterlegung beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg wurde
am 25. Januar 2013 im Mémorial verdffentlicht.

Artikel 1 Der Fonds

1.

Der Fonds NV Strategie Fonds (,Fonds®) ist ein rechtlich unselbstandiges Sondervermdo-
gen (fonds commun de placemen) nach Teil 2 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010
aufgelegt wurde und aus gesetzlich zulassigen Vermdgenswerten (,Fondsvermogen®), das
fir gemeinschaftliche Rechnung der Inhaber von Anteilen (,Anleger”) unter Beachtung des
Grundsatzes der Risikostreuung verwaltet wird. Der Fonds besteht aus einem oder meh-
reren Teilfonds (,Teilfonds®) im Sinne des Artikels 181 des Gesetzes vom 17. Dezember
2010 Uber Organismen fur gemeinsame Anlagen (,Gesetz von. Dezember 2010%). Die Ge-
samtheit der Teilfonds ergibt den Fonds. Die Anleger sind am Fonds durch Beteiligung an
einem Teilfonds in Hohe ihrer Anteile beteiligt.

Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Anleger, der Verwaltungsgesellschaft und der
Depotbank sind in diesem Verwaltungsreglement geregelt, dessen gultige Fassung sowie
Anderungen derselben im Meémorial verdffentlicht und beim Handels- und Gesellschafts-
register in Luxemburg hinterlegt sind. Durch den Kauf eines Anteils erkennt der Anleger
das Verwaltungsreglement sowie alle genehmigten und verdffentlichten Anderungen des-
selben an.

Die Verwaltungsgesellschaft erstellt auBerdem einen Verkaufsprospekt (nebst Anhang)
entsprechend den Bestimmungen des GroBherzogtums Luxemburg.

Das Netto-Fondsvermogen (d.h. die Summe aller Vermogenswerte abzUglich aller Ver-
bindlichkeiten des Fonds) muss innerhalb von sechs Monaten nach Zulassung des jeweili-
gen Teilfonds den Gegenwert von 1.250.000 Euro erreichen. Hierflur ist auf das Netto-
Fondsvermdgen des Fonds insgesamt abzustellen, das sich aus der Addition der Netto-
Teilfondsvermogen ergibt.

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, zu jeder Zeit weitere Teil-
fonds aufzulegen. In diesem Falle wird der Verkaufsprospekt um einen weiteren Anhang
erganzt.

Jeder Teilfonds gilt im Verhéltnis der Anleger untereinander als eigenstandiges Sonder-
vermdgen. Die Rechte und Pflichten der Anleger eines Teilfonds sind von denen der Anle-
ger der anderen Teilfonds getrennt. Gegentber Dritten haften die Vermdgenswerte der
einzelnen Teilfonds ("Teilfondsvermdgen”) lediglich fir Verbindlichkeiten, welche von den

betreffenden Teilfonds eingegangen werden.
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7. Die Anteilwertberechnung erfolgt flr jeden Teilfonds nach den in Artikel 6 dieses Verwal-
tungsreglements festgesetzten Regeln.

Artikel 2 Die Verwaltungsgesellschaft

1. Die Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die Alceda Fund Management S.A., (“Verwal-
tungsgesellschaft”), eine Aktiengesellschaft nach Luxemburger Recht mit eingetragenem
Sitz in 5, Heienhaff, L-1736 Senningerberg. Sie wurde am 9. Januar 2007 auf unbestimm-
te Zeit gegrindet und ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der
Registernummer R.C.S. Luxembourg B-123356 eingetragen. Das Geschaftsjahr endet
am 31. Dezember eines jeden Jahres.

2. Die Verwaltungsgesellschaft wird durch ihren Verwaltungsrat vertreten. Der Verwaltungsrat
kann eines oder mehrere seiner Mitglieder und/oder Angestellten der Verwaltungsgesellschaft
mit der taglichen Geschéaftsflhrung sowie sonstige Personen mit der AusfUhrung von Verwal-
tungsfunktionen und/oder der taglichen Anlagepolitik betrauen.

3. Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den Fonds, unabhangig von der Depotbank, im eige-
nen Namen aber ausschlieBlich im Interesse und fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger in
Einklang mit diesem Verwaltungsreglement. Die Verwaltungsbefugnis erstreckt sich auf die Aus-
Ubung aller Rechte, die unmittelbar oder mittelbar mit den Vermobgenswerten des Fonds bzw.
seiner Teilfonds zusammenhangen.

4. Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagepolitik des Fonds unter BerUcksichtigung der ge-
setzlichen und vertraglichen Anlagebeschrankungen fest. Die Verwaltungsgesellschaft ist be-
rechtigt, entsprechend den in diesem Verwaltungsreglement sowie in dem fur den jeweiligen
Teilfonds erstellten Anhang zum Verkaufsprospekt aufgefiihrten Bestimmungen das jeweilige
Teilfondsvermdgen anzulegen und sonst alle Geschafte zu tatigen, die zur Verwaltung der Teil-
fondsvermdgen erforderlich sind.

5. Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, ein Risikornanagement-Verfahren zu verwenden,
das es ihr erlaubt, das mit den Anlagepositionen verbundene Risiko sowie ihren jeweiligen Anteil
am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu Uberwachen und zu messen; sie muss
ferner ein Verfahren verwenden, das eine préazise und unabhangige Bewertung des Wertes der
OTC-Derivate erlaubt. Sie muss der Luxemburger Aufsichtsbehdrde regelmaBig entsprechend
dem von dieser festgelegten Verfahren flir den Fonds die Arten der Derivate im Portfolio, die mit
den jeweiligen Basiswerten verbundenen Risiken, die Anlagegrenzen und die verwendeten Me-
thoden zur Messung der mit den Derivate-Geschaften verbundenen Risiken mitteilen kénnen.

6. Die Verwaltungsgesellschaft kann unter eigener Verantwortung und Kontrolle zu Lasten des
jeweiligen Teilfondsvermdgens einen Anlageberater und/oder Fondsmanager hinzuziehen.

Das Fondsmanagement darf nur einem Unternehmen Ubertragen werden, das eine Erlaubnis
bzw. Zulassung zur Vermdgensverwaltung innehélt; die Ubertragung des Fondsmanagement
muss mit den von der Verwaltungsgesellschaft festgelegten Anlagerichtlinien in Einklang stehen.
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Die Verwaltungsgesellschaft kann sich auBerdem von einem Anlageausschuss, dessen Zusam-
mensetzung von der Verwaltungsgesellschaft bestimmt wird, beraten lassen.

7. Zur ErfUllung seiner Aufgaben kann sich der Anlageberater mit vorheriger Zustimmung der
Verwaltungsgesellschaft auf eigene Kosten und auf eigene Verantwortung Dritter naturlicher
oder juristischer Personen bedienen sowie Subanlageberater hinzuziehen.

Artikel 3 Die Depotbank

1.

Depotbank des Fonds ist die M.M. Warburg & CO Luxembourg S.A., eine Aktiengesell-
schaft nach dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 2,
Place Frangois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg und betreibt Bankgeschéfte. Die
Funktion der Depotbank richtet sich nach dem Gesetz von Dezember 2010, dem Depot-
bankvertrag, diesem Verwaltungsreglement sowie dem Verkaufsprospekt (nebst Anhang).

Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vermodgenswerte des Fonds beauftragt.

a) Samtliche Investmentanteile, flissigen Mittel und anderen gesetzlich zuldssigen
Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds werden von der Depotbank in gesperrten
Konten (,Sperrkonten®) und Depots (,Sperrdepots®) verwahrt, tber die nur in Uber-
einstimmung mit den Bestimmungen dieses Verwaltungsreglements, dem Ver-
kaufsprospekt (nebst Anhang), dem jeweils geltenden Depotbankvertrag sowie den
gesetzlichen Bestimmungen verflugt werden darf. Die Depotbank ist berechtigt und
verpflichtet, auf den gesperrten Konten vorhandene Guthaben auf Sperrkonten bei
anderen Kreditinstituten zu Ubertragen, wenn die Verwaltungsgesellschaft die De-
potbank anweist.

b)  Die Depotbank darf Wertpapiere nur einer Wertpapiersammelbank im Sinne des § 1
Abs. 3 des deutschen Depotgesetzes, einem anderen in- oder auslandischen Kre-
ditinstitut oder einem anderen Verwahrer, sofern dieser die Voraussetzungen des §
5 Abs. 4 Satz 1 des deutschen Depotgesetzes erflllt, zur Verwahrung anvertrauen.

C) Die Anlage von Teilfondsvermogen in Bankguthaben bei anderen Kreditinstituten
sowie Verflgungen Uber solche Bankguthaben bedurfen der Zustimmung der De-
potbank. Die Depotbank muss einer solchen Anlage oder Verflgung zustimmen,
wenn diese mit den gesetzlichen Vorschriften, dem Verkaufsprospekt, dem Verwal-
tungsreglement sowie dem Depotbankvertrag vereinbar ist. Die Einlagen bei ande-
ren Kreditinstituten muissen in Sperrkonten verwahrt werden. Die Depotbank ist
verpflichtet, den Bestand der bei anderen Kreditinstituten verwahrten Einlagen zu
Uberwachen.

Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben handelt die Depotbank unabhangig von der Ver-
waltungsgesellschaft und ausschlieBlich im Interesse der Anleger. Sie wird jedoch den
Weisungen der Verwaltungsgesellschaft Folge leisten, vorausgesetzt, diese stehen in
Ubereinstimmung mit dem Verwaltungsreglement, dem jeweils geltenden Depotbankver-
trag, dem jeweils gultigen Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und den einschlagigen ge-
setzlichen Regelungen. Sie wird entsprechend den Weisungen insbesondere:
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Anteile des jeweiligen Teilfonds gemali Artikel 8 dieses Verwaltungsreglements auf
die Kaufer Ubertragen,

aus den Sperrkonten der jeweiligen Teilfonds den Kaufpreis fur Zielfondsanteile, Op-
tionen und sonstige gesetzlich zulassige Vermdgenswerte zahlen, die fUr den jewei-
ligen Teilfonds erworben worden sind, und fur die Leistung und Ruckgewahr von
Sicherheiten fur Derivate, Wertpapierdarlehen und Pensionsgeschéaften, die Zahlung
von TransaktionsgebUhren und sonstigen Gebuhren sowie die Begleichung sonsti-
ger durch die Verwaltung des Fondsvermogens bedingter Verpflichtungen Sorge
tragen,

aus den Sperrkonten der jeweiligen Teilfonds die notwendigen Einschisse beim
Abschluss von Terminkontrakten oder Nachschusse zur Absicherung von Finanz-
terminkontrakten zahlen,

daflr Sorge tragen, dass die erforderlichen Sicherheiten flr Wertpapierdarlehen
rechtswirksam bestellt und jederzeit vorhanden sind,

Zielfondsanteile sowie sonstige zulassige Vermdgenswerte, die fur den jeweiligen
Teilfonds verkauft worden sind, gegen Zahlung des Verkaufspreises ausliefern bzw.
Ubertragen sowie die Lieferung bei der darlehensweisen Ubertragung von Wertpa-
pieren sowie etwaige weitere Lieferpflichten durchfuhren,

Dividenden und andere Ausschuttungen (falls vorgesehen) an die Anleger auszah-
len,

den Ricknahmepreis gemaB Artikel 10 dieses Verwaltungsreglements gegen
Ruckgabe und Ausbuchung der entsprechenden Anteile auszahlen,

das Inkasso eingehender Zahlungen des Ausgabepreises und des Kaufpreises aus
dem Verkauf von Zielfondsanteilen und sonstigen zulassigen Vermdgenswerten so-
wie aller Ertrage, Ausschittungen, Zinsen, Entgelte fir Wertpapierdarlehen und far
den Optionspreis, den ein Dritter fUr das ihm fir Rechnung des Teilfondsvermdgens
eingeraumte Optionsrecht zahlt, sowie sonstige dem Teilfondsvermdgen zustehen-
de Geldbetrage, Steuergutschriften ((i) falls vorgesehen, (i) falls vom Fonds im Rah-
men von Doppelbesteuerungsabkommen zwischen dem GroBherzogtum Luxem-
burg und anderen Landern rickforderbar und (i) falls ausdrtcklich hierzu von der
Verwaltungsgesellschaft angewiesen) vornehmen und diese Zahlungen den Sperr-
konten des jeweiligen Teilfonds unverzuglich gutschreiben,

im Zusammenhang mit der Zahlung von Ausschuttungen auf Zielfondsanteile und
andere gesetzlich zuldssige Vermdgenswerte Eigentums- und andere Bescheini-
gungen und Bestatigungen ausstellen, aus denen der Name des Teilfonds als Ei-
gentumer hervorgeht und alle weiteren erforderlichen Handlungen fur das Inkasso,
den Empfang und die Verwahrung aller Ertrdge, Ausschuttungen, Zinsen oder an-
derer Zahlungen an den jeweiligen Teilfonds vornehmen sowie die Ausstellung von
Inkassoindossamenten im Namen des Teilfonds fUr alle Schecks, Wechsel oder
verkehrsfahigen Zielfondsanteile und anderen gesetzlich zulassigen Vermdgenswer-

te.
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Ferner wird die Depotbank daflr sorgen, dass

a)

alle Vermdgenswerte des jeweiligen Teilfonds unverzlglich auf den Sperrkonten
bzw. Sperrdepots des jeweiligen Teilfonds eingehen, insbesondere der Rucknah-
mepreis aus dem Verkauf von Zielfondsanteilen,

anfallende Ertrage sowie eingehende Zahlungen des Ausgabepreises abzUglich des
Ausgabeaufschlages und etwaiger Steuern und Abgaben unverzlglich auf den
Sperrkonten des jeweiligen Teilfonds verbucht werden,

der Verkauf, die Ausgabe, die Ricknahme, die Auszahlung und die Entwertung der
Anteile, die fir Rechnung des jeweiligen Teilfonds vorgenommen werden, dem Ge-
setz, dem Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und dem Verwaltungsreglement geman
erfolgen,

die Berechnung des jeweiligen Teilfondsvermdgens und des Anteilwertes dem Ge-
setz und dem Verwaltungsreglement gemal erfolgen,

bei allen Geschéften, die sich auf das jeweilige Teilfondsvermdgen beziehen, die
Bestimmungen dieses Verwaltungsreglements, des Verkaufsprospektes (nebst An-
hang) sowie die gesetzlichen Bestimmungen beachtet werden und der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen zugunsten des Teilfonds bei ihr eingeht,

die ErtrAdge des jeweiligen Teilfondsvermdgens dem Verkaufsprospekt (nebst An-
hang), dem Verwaltungsreglement und den gesetzlichen Bestimmungen geman
verwendet werden,

Investmentanteile hdchstens zum Ausgabepreis gekauft und mindestens zum
Rucknahmepreis verkauft werden,

sonstige Vermdgenswerte und Optionen hdchstens zu einem Preis erworben wer-
den, der unter Berucksichtigung der Bewertungsregeln nach Artikel 6 dieses Ver-
waltungsreglements angemessen ist und die Gegenleistung im Falle der VerauBe-
rung dieser Vermodgenswerte den zuletzt ermittelten Wert nicht oder nur unwesent-
lich unterschreitet, und

die gesetzlichen und vertraglichen Beschrankungen bezUglich des Kaufs und Ver-
kaufs von Optionen und Devisenterminkontrakten sowie bezUlglich anderer Devisen-
kurssicherungsgeschafte eingehalten werden.

DarUber hinaus wird die Depotbank

a)

nach MaBgabe des zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank ver-
einbarten Verfahrens, der Verwaltungsgesellschaft und/ oder von der Verwaltungs-
gesellschaft bestimmten Reprasentanten schriftlich Uber jede Auszahlung, Uber den
Eingang von Zielfondsanteilen und anderen gesetzlich zuldssigen Vermobgenswer-
ten, von unbaren Ausschuttungen und Barausschuttungen, Zinsen und anderen Er-
tragen Bericht erstatten sowie periodisch Uber alle von der Depotbank gemai den
Weisungen der Verwaltungsgesellschaft getroffenen MaBnahmen unterrichten,
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b)  nach MaBgabe des zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank ver-
einbarten Verfahrens unverzlglich alle sachdienlichen Informationen, die sie von
Emittenten erhalten hat, deren Zielfondsanteile, flissige Mittel und andere gesetzlich
zuldssigen Vermogenswerte sie von Zeit zu Zeit verwahrt, oder Informationen, die
sie auf andere Weise Uber von inr verwahrte Vermdgenswerte erhalt, unverzuglich
an die Verwaltungsgesellschaft weiterleiten,

c)  ausschlieBlich auf Weisung der Verwaltungsgesellschaft oder der von ihr ernannten
Reprasentanten Stimmrechte aus den Zielfondsanteilen und anderen gesetzlich zu-
lassigen Vermdgenswerten, die sie verwahrt, austben, sowie

d) alle zusatzlichen Aufgaben erledigen, die von Zeit zu Zeit zwischen der Verwal-
tungsgesellschaft und der Depotbank schriftlich vereinbart werden.

Weitere Aufgaben der Depotbank

a) Die Depotbank zahlt der Verwaltungsgesellschaft aus den Sperrkonten bzw. den
Sperrdepots des jeweiligen Teilfonds nur das in diesem Verwaltungsreglement und
dem jeweils gliltigen Verkaufsprospekt (nebst Anhang) fest gesetzte Entgelt sowie
Ersatz von Aufwendungen.

b)  Die Depotbank hat jeweils Anspruch auf das ihr nach diesem Verwaltungsregle-
ment, dem jeweils gultigen Verkaufsprospekt (nebst Anhang) sowie dem Depot-
bankvertrag zustehende Entgelt und entnimmt es den Sperrkonten des jeweiligen
Teilfonds nur nach Zustimmung der Verwaltungsgesellschaft.

C) Dartber hinaus wird die Depotbank sicherstellen, dass dem jeweiligen Teilfonds-
vermogen Kosten Dritter nur gemaB dem Verwaltungsreglement und dem Ver-
kaufsprospekt (nebst Anhang) sowie dem Depotbankvertrag belastet werden.

Soweit gesetzlich zulassig, ist die Depotbank berechtigt und verpflichtet, im eigenen Na-
men

a) Anspriche der Anleger gegen die Verwaltungsgesellschaft oder eine frihere De-
potbank geltend zu machen;

b) gegen VollstreckungsmaBnahmen Dritter Widerspruch zu erheben und vorzugehen,
wenn wegen eines Anspruchs in das jeweilige Teilfondsvermdgen vollstreckt wird,
fUr den dieses Teilfondsvermdgen nicht haftet; die Anleger kdnnen nicht selbst Wi-
derspruch gegen die VollstreckungsmaBnahme erheben.

Die vorstehend unter a) getroffene Regelung schlieBt die Geltendmachung von Anspri-
chen gegen die Verwaltungsgesellschaft direkt bzw. die frihere Depotbank durch die An-
leger nicht aus.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt und verpflichtet, im eigenen Namen Ansprlche
der Anleger gegen die Depotbank geltend zu machen. Dies schlief3t die Geltendmachung
von Ansprichen gegen die Depotbank durch die Anleger nicht aus.

Die Depotbank sowie die Verwaltungsgesellschaft sind jeweils berechtigt, die Depotbank-
bestellung jederzeit schriftlich mit einer Frist von sechs Monaten zum Geschéaftsjahresen-
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de zu kUndigen. Eine solche Kiindigung durch die Verwaltungsgesellschaft wird wirksam,
wenn die Verwaltungsgesellschaft mit Genehmigung der zustandigen Aufsichtsbehdrde
eine andere Bank zur Depotbank bestellt und diese die Pflichten und Funktionen als De-
potbank Ubernimmt; falls eine Kiindigung durch die Depotbank erfolgt, wird die Verwal-
tungsgesellschaft innerhalb der gesetzlichen Fristen eine neue Depotbank ernennen, wel-
che die Pflichten und Funktionen als Depotbank gemal dem Verwaltungsreglement Uber-
nimmt. Bis zur Bestellung dieser neuen Depotbank wird die bisherige Depotbank zum
Schutz der Interessen der Anleger ihren Pflichten und Funktionen als Depotbank vollum-
fanglich nachkommen.

Artikel 4 Anlageziele und allgemeine Bedingungen fur die Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik ist das Erreichen einer angemessenen Wertentwicklung in der Teilfonds-
wahrung durch eine diversifizierte Vermdgensanlage in Vermdgensgegenstande unter Wachs-
tums- oder Ertragsgesichtspunkten. Das Sondermdgen kann standig an die sich veranderten
Chancen und Risiken der internationalen Finanzmarkte angepasst werden. Je nach Einschat-
zung der Wirtschafts- und Kapitalmarktlage sowie der weiteren Borsenaussichten werden die
zugelassenen Vermodgensgegenstande erworben und verduBert. Das Teilfondsvermdgen wird
unter Beachtung des Grundsatzes der Risikostreuung im Sinne der Regeln des Teils Il des Ge-
setzes von Dezember 2010 Uber Organismen flir gemeinsame Anlagen und den nachfolgend
beschriebenen anlagepolitischen Grundsatzen und Anlagebeschrankungen angelegt.

Die spezifische Anlagepolitik der Teilfonds wird in den jeweiligen Anhangen zu dem Verkaufs-
prospekt beschrieben.

Wegen der Einzelheiten der spezifischen Anlagepolitik des Fonds wird auf den Anhang zu die-
sem Verkaufsprospekt verwiesen.

1. Im Rahmen der Umsetzung der fondsspezifischen Anlagepolitik kdnnen flr den Fonds:

a) ausschlieBlich Anteile an folgenden Investmentfonds und/oder Investmentgesell-
schaften erworben werden:

(1) In der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdgen, die die Vo-
raussetzungen der Richtlinie 2009/65/EG erflillen,

und/oder

(2) in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Investment-
aktiengesellschaften mit veranderlichem Kapital, die keine Spezialfonds sind
und bei denen insbesondere die Vorschriften flr die getrennte Verwahrung
der Vermobgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die Kreditgewéhrung und
die Leerverkaufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten bestehen,
die den Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind,

und/oder

(3) in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdgen mit zuséatz-
lichen Risiken und/oder Investmentaktiengesellschaften mit veranderlichem

65



Kapital, deren Satzung eine den Sondervermdgen mit zuséatzlichen Risiken
vergleichbare Anlageform vorsieht, und die inre Mittel nicht selbst in Invest-
mentvermdgen anlegen (deutsche Single Hegefonds),

und/oder

in der Bundesrepublik aufgelegte Immobilien-Sondervermogen, die keine
Spezialfonds sind,

und/oder

Immobilienfonds, die aufgrund ihrer Anlageziele, ihrer Anlagepolitik und ihren
sonstigen Merkmalen mit offenen Immobilienfonds, die in der Bundesrepub-
lik Deutschland aufgelegt wurden, vergleichbar sind und einer der Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier (nachfolgend ,CSSF* genannt)
oder der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend
,BaFin“ genannt) vergleichbaren Aufsicht unterliegen. Von einer Vergleich-
barkeit mit in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegten Immobilienfonds
ist auszugehen, wenn die/das Vertragsbedingungen/Verwaltungsreglement
bzw. die Satzung der Immobilienfonds Investitionen in Immobilien, d.h. in
Grundstlcke, grundstlcksgleiche Rechte und Beteiligungen an Immobilien-
gesellschaften, wie folgt vorsehen:

¢ Bei den Immobilienfonds muss es sich um Publikumsfonds handeln,
d.h. die Anteile mUssen den Anlegern ohne eine Begrenzung der Zahl
der Anteile angeboten werden und die Anleger mussen grundsétzlich
jederzeit das Recht zur Riuckgabe haben.

¢ Die Anlage der Immobilienfonds muss den Grundséatzen der Risikomi-
schung entsprechen.

¢ Die Immobilienfonds durfen nur bis zu 49% ihrer Vermdgensgegen-
stande in liquiden Mitteln wie beispielsweise Bankguthaben und
Geldmarktinstrumenten halten.

¢ Eine Kreditaufnahme darf nur in begrenztem Umfang gestattet sein.

e Die Bewertung der zu den Vermdgensgegenstanden der Immobilien-
fonds z&hlenden Immobilien muss von unabhéangigen, zuverlassigen
und fachlich geeigneten Personen mit besonderen Erfahrungen auf
dem Gebiet der Bewertung von Immobilien vorgenommen werden.

¢ Die Immobilienfonds mussen einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht un-
terliegen.

¢ Die Immobilienfonds sowie deren Vermdgensgegenstande muissen
der Kontrolle der Depotbank oder eines anderen unabhangigen, von
der Depotbank beauftragten Dritten unterliegen.

und/oder
66



©)

©)

andere in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermodgen, die
keine Spezialfonds sind und bei denen die Vorschriften fir die getrennte
Verwahrung der Vermdgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die Kredit-
gewahrung und die Leerverkaufe von Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten bestehen, die den Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleich-
wertig sind,

und/oder

sonstige Investmentvermdégen, die die Voraussetzungen der Richtlinie
2009/65/EG erfullen,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die deren Voraussetzungen entsprechend
erflllen und entsprechend den Vorschriften des Investmentgesetzes Uber
den offentlichen Vertrieb von EG-Investmentanteilen in der Bundesrepublik
Deutschland &ffentlich vertrieben werden durfen,

und/oder

Investmentvermdgen, die deutschen Single-Hedgefonds vergleichbar sind
und die ihre Mittel nicht selbst in Investmentvermdgen anlegen,

und/oder
andere Investmentvermdgen,

e die keine Spezialfonds sind und die ihrem Sitzland nach Rechtsvor-
schriften zugelassen wurden, die sie einer wirksamen Offentlichen
Aufsicht zum Schutz der Anleger unterstellen, und ausreichende
Gewahr fUr eine befriedigende Zusammenarbeit zwischen der Auf-
sichtsbehérde in deren jeweiligem Sitzland und der Luxemburger
Aufsichtsbehdérde besteht und

e bei denen das Schutzniveau des Anlegers dem Schutzniveau eines
Anlegers in ein Investmentvermdgen, das der Richtlinie 2009/65/EG
entspricht, gleichwertig ist und bei denen insbesondere die Vor-
schriften fUr die getrennte Verwahrung der Vermdgensgegenstande,
die Kreditaufnahme, die Kreditgewahrung und die Leerverkdufe von
Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten bestehen, die den Anfor-
derungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind, und

e bei denen die Geschaftstatigkeit Gegenstand von Jahres- und Halb-
jahresberichten ist, die es erlauben, sich ein Urteil Uber das Vermo-
gen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge und die Transaktionen im
Berichtszeitraum zu bilden, und

¢ bei denen die Anteile ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile ange-
boten werden und die Anleger das Recht zu Ruckgabe der Anteile
haben
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(insgesamt die ,Zielfonds” genannt).

Die Anteile der vorgenannten Zielfonds sind in der Regel nicht bdrsennotiert. Soweit
sie borsennotiert sind, handelt es sich um eine Borse in einem Mitgliedstaat des Ab-
kommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum, in einem anderen OECD-Land
oder in Hongkong. Fir das Fondsvermdgen durfen keine Anteile von Venture Capital-
oder Private Equity-Fonds erworben werden.

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einem anderen
geregelten Markt in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem Mit-
gliedstaat des Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum (,Mitgliedstaat®),
der anerkannt, fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgeman
ist, zugelassen sind oder gehandelt werden;

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einer Wertpapier-
bdrse eines Drittstaates amtlich notiert sind oder an einem anderen geregelten Markt
eines Drittstaates, der anerkannt, fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise
ordnungsgemaln ist, zugelassen sind oder gehandelt werden.

Die oben unter Nr. 1 b) und ¢) genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
werden an Wertpapierbdrsen oder geregelten Markten innerhalb von Nordamerika,
Sudamerika, Australien (einschlieBlich Ozeanien), Afrika, Asien und/oder Europa amt-
lich notiert oder gehandelt;

Wertpapiere erworben werden, die nicht zum amtlichen Markt an einer Bdrse zuge-
lassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind;

Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen mit einer Laufzeit von hdchstens 12 Monaten
kénnen bei Kreditinstituten getatigt werden, sofern das betreffende Kreditinstitut sei-
nen Sitz in einem Mitgliedsstaat hat oder, falls der Sitz des Kreditinstituts in einem
Drittstaat liegt, es Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die nach Auffassung der Lu-
xemburger Aufsichtsbehorde denen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

abgeleitete Finanzinstrumente (,Derivate”), einschlieBlich gleichwertiger bar abge-
rechneter Instrumente, erworben werden, die an einem der unter den Absatzen b)
oder c) bezeichneten geregelten Markte gehandelt werden, und/oder abgeleitete Fi-
nanzinstrumente, die nicht an einer Bérse gehandelt werden (,OTC-Derivate), sofern

e s sich bei den Basiswerten um Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Invest-
mentanteile mit Ausnahme von Anteilen an den unter Ziffer 1. Buchstabe a) Nr. 4
genannten Investmentvermdgen, oder um Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkur-
se oder Wahrungen handelt, in die der Fonds gemaB den im Allgemeinen Ver-
waltungsreglement genannten Anlagezielen investieren darf,

e die Gegenparteien bei Geschaften mit OTC-Derivaten einer Aufsicht unterliegen-
de Institute der Kategorien sind, die von der Luxemburger Aufsichtsbehorde zu-
gelassen sind;

e die OTC-Derivate einer zuverlassigen und Uberprifbaren Bewertung auf Tages-
basis unterliegen und jederzeit auf Initiative des Fonds zum angemessenen Zeit-
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wert verauBert, liquidiert oder durch ein Geschéaft glattgestellt werden kénnen,

e und diese Derivate und OTC-Derivate, ohne den Anlagecharakter des Fonds zu
verandern, im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung des Portfolios des Fonds
eingesetzt werden.

2. Techniken und Instrumente

a)

Das Fondsvermdgen darf im Rahmen der Bedingungen und Einschrankungen, wie
sie von der Luxemburger Aufsichtsbehérde vorgegeben werden, Techniken und In-
strumente, die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Investmentanteile mit Ausnahme
von Anteilen an den unter Ziffer 1. Buchstabe a) Nr. 4 genannten Investmentvermo-
gen, oder um Finanzindizes, Zinsséatze, Wechselkurse oder Wahrungen zum Gegen-
stand haben, verwenden, sofern diese Verwendung im Hinblick auf eine effiziente
Verwaltung des Fondsvermdgens erfolgt.

Daruber hinaus ist es dem Fonds nicht gestattet, bei der Verwendung von Techniken
und Instrumenten von seinen im Verkaufsprospekt und dem Allgemeinen Verwal-
tungsreglement festgelegten Anlagezielen abzuweichen.

Die vorgenannten Techniken und Instrumente kénnen gegebenenfalls durch die Ver-
waltungsgesellschaft erweitert werden, wenn am Markt neue, dem Anlageziel ent-
sprechende, Instrumente angeboten werden, die der Fonds gemaB den aufsichts-
rechtlichen und gesetzlichen Bestimmungen anwenden darf. In diesem Fall wird der
Verkaufsprospekt entsprechend aktualisiert werden.

3. Risikostreuung/Ausstellergrenzen

A) Bei der Anlage in Zielfonds:

e Das jeweilige Teilfondsvermdgen darf nicht mehr als 20% seines Netto-
Teilfondsvermdgens in Anteilen eines einzigen der vorstehend unter Nr. 1.a)
(1), 1.a) (2), 1.a) (4)., 1.a) (5), 1.a) (6), 1.a) (7) oder 1.a) (9) aufgeflhrten ,Ziel-
fonds* anlegen.

e  FUr das jeweilige Teilfondsvermdgen durfen nicht mehr als 25% der ausgege-
benen Anteile eines der vorstehend unter Nr. 1.a) (1), 1.a) (2), 1.a) (6), 1.a) (V)
oder 1.a) (9) aufgefiihrten ,Zielfonds® erworben werden.

Die vorstehend genannten Anlagegrenzen beziehen sich bei Investmentver-
maogen, die aus mehreren Teilfonds bestehen, jeweils auf einen Teilfonds.

e  Zusatzlich zu diesen Anlagegrenzen darf das jeweilige Teilfondsvermogen ins-
gesamt nicht mehr als 10% seines Netto-Teilfondsvermdgens in Anteilen von
LZielfonds®, die vorstehend unter Nr. 1.a) (3) und Nr. 1(8) aufgefthrt sind, und
darlber hinaus insgesamt nicht mehr als 30% seines Netto-
Teilfondsvermodgens in Anteilen von ,Zielfonds®, die vorstehend unter Nr. 1.9)
(2), 1.a) (6), und 1.a) (9) aufgefihrt sind, anlegen.

e FUr das jeweilige Teilfondsvermogen durfen Anteile an ,Zielfonds®, die vorste-
hend unter Nr. 1.a) (1), 1.a) (2), 1.a) (6), 1.a) (7), und/oder 1.a) (9) aufgeflhrt
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C)

sind, nur dann erworben werden, wenn jeder dieser ,Zielfonds“ nach seinen
Vertragsbedingungen bzw. der Satzung seiner Investmentgesellschaft seiner-
seits insgesamt hdchstens 10% des Wertes seines Vermogens in Anteilen an
Investmentvermdgen anlegt, bei denen es sich ihrerseits nur um Vermdgen im
Sinne vorstehender Nr. 1.a) (1), 1.a) (2), 1.a) (6), 1.a) (7) und/oder 1.a) (9) han-
deln darf.

B) Bei der Anlage in Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und OTC-Derivaten:

a)

Maximal 20% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgens durfen in Wertpapieren oder
Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten angelegt werden. Jeder Teil-
fonds darf bis zu 20% seines Netto-Teilfondsvermdgens in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente ein und derselben Unternehmensgruppe investieren.

Das Ausfallrisiko bei Geschaften eines Teilfonds mit OTC-Derivaten darf folgende Satze
nicht Uberschreiten:

e 10% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermogens, wenn die Gegenpartei ein Kredit-
institut ist, das seinen Sitz in einem EU-Mitgliedsstaat hat oder Aufsichtsbestim-
mungen unterliegt, die nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehdrde den
Anforderungen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

e 5% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgens in allen anderen Fallen.

Das Teilfondsvermogen darf nicht mehr als 10% von Titel der gleichen Art eines Emit-
tenten erwerben.

Maximal 10% des jeweiligen Netto-Teilfondsvermdgens durfen in nicht notierte Wert-
papiere oder Geldmarktinstrumente angelegt werden.

Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, in deren
Wertpapieren und Geldmarktinstrumente die Verwaltungsgesellschaft mehr als 5% ei-
nes Teilfondsvermdgens angelegt hat, darf 40% dieses Teilfondsvermdgens nicht
Ubersteigen. Diese Begrenzung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschéf-
te mit OTC-Derivaten, die mit Finanzinstituten getatigt werden, welche einer Aufsicht
unterliegen.

Ungeachtet der einzelnen Obergrenzen darf die Verwaltungsgesellschaft bei ein und
derselben Einrichtung héchstens 20% eines Teilfondsvermdgens in einer Kombination
aus

e von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten
und/oder
e von dieser Einrichtung erworbenen OTC-Derivaten

investieren.

Bei der Anlage in Derivaten:
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a) im Zusammenhang mit dem Einsatz von Derivaten hat der Fonds sicherzustellen,
dass sich das Marktrisikopotential héchstens verdoppelt;

b) Investiert der Fonds in indexbasierte Derivate, so werden diese Anlagen bei den An-
lagegrenzen dieser Nr. 3 A und B nicht bertcksichtigt. Bei den Indizes die diesen De-
rivaten zugrunde liegen handelt es sich um Indizes:

e die von der CSSF anerkannt sind,
e deren Zusammensetzung hinreichend diversifiziert ist,

e die eine adaquate Bezugsgrundlage fUr den Markt darstellen, auf den sie sich bezie-
hen und

o die in angemessener Weise verdffentlicht werden.

4. Flissige Mittel

Der Fonds kann flissige Mittel in Form von Bankguthaben und regelmaBig gehandelten Geld-
marktpapieren halten, oder als Festgelder anlegen. Diese sollten grundsatzlich akzessorischen
Charakter haben. Die Geldmarktpapiere durfen im Zeitpunkt ihres Erwerbes fUr den jeweiligen
Fonds eine Restlaufzeit von hochstens 12 Monaten haben.

Einlagenzertifikate desselben Kreditinstituts durfen nicht mehr als 10% des Netto-
Teilfondsvermdbgens ausmachen.

Flissige Mittel kbnnen auch auf eine andere Wahrung als die des Fonds lauten.
FUr das jeweilige Teilfondsvermodgen besteht keine Mindestinvestitionsquote in flissige Mittel.
5. Kredite und Belastungsverbote

a) Die zum Fondsvermdgen gehdrenden Vermogensgegenstande durfen nicht verpfandet
oder sonst belastet, zur Sicherung Ubereignet oder zur Sicherung abgetreten werden,
es sei denn, es handelt sich um Kreditaufnahmen im Sinne des nachstehenden Lit. b)
oder um Sicherheitsleistungen zur Erfullung von Einschuss- oder Nachschussverpflich-
tungen im Rahmen der Abwicklung von Geschaften mit Finanzinstrumenten im Sinne
von Ziffer 1.1).

b) Kredite zu Lasten eines Teilfondsvermogens dirfen nur kurzfristig und bis zu einer
Hohe von 10% des jeweiligen Teilfondsvermogens aufgenommen werden, wenn die
Bedingungen der Kreditaufnahme marktublich sind. Die Kreditaufnahme bedarf der
Zustimmung der Depotbank zu den Darlehensbedingungen.

c) Zu Lasten des Fondsvermogens durfen weder Kredite gewahrt noch fur Dritte BUrg-
schaftsverpflichtungen eingegangen werden, wobei dies dem Erwerb von noch nicht
voll eingezahlten Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen Finanzinstru-
menten nicht entgegensteht.

6. Weitere Anlagerichtlinien
a) Wertpapierleerverkaufe sind nicht zulassig.
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b) Das Fondsvermodgen darf nicht in Immobilien, Edelmetallen oder Zertifikaten Gber sol-
che Edelmetalle, Edelmetallkontrakten, Waren oder Warenkontrakten angelegt werden.

c) Fur seinen Teilfonds dirfen keine Verbindlichkeiten eingegangen werden, die, zusam-
men mit den Krediten nach Nr. 5 Lit. b), 10% des jeweiligen Teilfondsvermdgens Uber-
schreiten.

d) Es dirfen keine Geschéafte zu Lasten eines Teilfondsvermdgens vorgenommen wer-
den, die den Verkauf nicht zu diesem Teilfondsvermdgen gehdrender Vermdbgensge-
genstande zum Inhalt haben und das Recht, die Lieferung von Vermdgensgegenstan-
den zu verlangen (Kaufoption), darf einem Dritten fur Rechnung eines Teilfondsvermao-
gens nur eingeraumt werden, wenn die den Gegenstand der Kaufoption bildenden
Vermdgensgegenstande im Zeitpunkt der Einrdumung der Kaufoption zu diesem Teil-
fondsvermdogen gehoren.

e) Es durfen keine Wertpapiere erworben werden, deren VerauBerung aufgrund vertragli-
cher Vereinbarungen irgendwelchen Beschrankungen unterliegt.

f) Ein Teilfonds kann dartber hinaus bis zu 10% seines Vermdgens in anderen als den in
Ziffer 1 genannten Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten anlegen.

7. Wertpapierleih- und Pensionsgeschéfte werden nicht getatigt.

8. Die in diesem Artikel genannten Anlagebeschrankungen beziehen sich auf den Zeitpunkt des
Erwerbs der Wertpapiere. Werden die Prozentsétze nachtraglich durch Kursentwicklungen
oder aus anderen Grinden als durch Zukaufe Uberschritten, so wird die Verwaltungsgesell-
schaft unverzuglich unter Berucksichtigung der Interessen der Anteilinhaber eine Ruckfuh-
rung in den vorgegebenen Rahmen anstreben.

9. Die Verwaltungsgesellschaft kann geeignete Dispositionen treffen und mit Einverstandnis der
Depotbank weitere Anlagebeschrankungen aufnehmen, die erforderlich sind, um den Bedin-
gungen in jenen Landern zu entsprechen, in denen Anteile vertrieben werden sollen.

10. Single-Hedgefonds

FUr Zielfonds, die als Hedgefonds so genannte alternative Anlagestrategien verfolgen, gelten
zusétzlich folgende Anlagegrundsatze:

Diese Zielfonds durfen ihr Vermdgen unter Einhaltung des Prinzips der Risikomischung aus-
schlieBlich in Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Derivate, Bankguthaben, stille Beteiligungen
im Sinne des deutschen Handelsgesetzbuches an einem Unternehmen mit Sitz und Geschéafts-
leitung in der Bundesrepublik Deutschland, wenn deren Verkehrswert ermittelt werden kann,
Edelmetalle sowie in Terminkontrakte auf Waren, die an organisierten Mérkten gehandelt wer-
den und Unternehmensbeteiligungen, wenn deren Verkehrswert ermittelbar ist, anlegen. Bei
einer stillen Beteiligung im Sinne des deutschen Handelsgesetzbuches handelt es sich um eine
sog. reine Innengesellschaft, die per Gesellschaftsvertrag zwischen dem Geschéftsinhaber (Ein-
zelkaufmann, Personenhandelsgesellschaft oder Kapitalgesellschaft) und dem stillen Gesell-
schafter geschlossen wird. Der gemeinsame Zweck besteht in der Férderung des Geschéftsbe-

triebs des Geschéaftsinhabers durch eine Vermdgenseinlage. Die Vermdgenseinlage ist so zu
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leisten, dass sie in das Vermdgen des Geschéftsinhabers Ubergeht. Die stille Gesellschaft selbst
hat kein eigenes Gesellschaftsvermdgen. Nach der Konzeption ist der stille Gesellschafter mit
einem .angemessenen. Anteil am Gewinn und Verlust des Handelsgeschéfts beteiligt, wobei die
Verlustbeteiligung auf den Betrag der Einlage begrenzt ist.

Die Vertragsbedingungen dieser Zielfonds mussen mindestens eine der folgenden Bedingungen
erfullen:

e FEine Steigerung des Investitionsgrades durch grundséatzlich unbeschrankte Kreditauf-
nahmen fUr Rechnung ihrer Anleger oder durch den Einsatz von Derivaten (Leverage).

e Der Verkauf von Vermdgensgegenstanden fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger,
die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht zum Sondervermdgen gehdren (Leer-
verkauf).

Diese Zielfonds mussen hinsichtlich keiner der beiden vorgenannten Alternativen eine Be-
schrankung aufweisen.

Da bei Leerverkaufen der Wert des Wertpapiers, welches Gegenstand des Verkaufs ist, bis zum
Zeitpunkt der Vertragserfullung durch den Zielfonds unbeschrankt ansteigen kann, sind mit der
Vornahme von Leerverkaufen theoretisch uneingeschrankte Verlustrisiken verbunden.

Die Zielfonds kdnnen gegebenenfalls Kredite in unbeschrankterm Umfang aufnehmen, um damit
zusétzliche Anlagen zu tétigen. Falls bei solchen Anlagen Ertrdge und Gewinne anfallen, die
groBer sind als die Zinsbelastung der Kredite, steigt der Wert des Zielfondsvermdgens entspre-
chend Uberproportional. Bei Kursverlusten ist jedoch eine Uberproportionale Abnahme des Ziel-
fondsvermdgens zu verzeichnen. Eine Kreditaufnahme zur Vornahme von Anlagen stellt daher
ein besonderes Risiko dar. Das Risiko des Fonds als Anleger in solche Zielfonds ist jedoch auf
die angelegte Summe beschrankt.

Die Anlage in Beteiligungen an Unternehmen, die nicht an einer Borse zugelassen oder in einen
organisierten Markt einbezogen sind, ist auf maximal 30% des Wertes des Zielfondsvermogens
beschrankt.

Die Vermogensgegenstande dieser Zielfonds mussen von einer Depotbank verwahrt werden
oder die Funktionen der Depotbank mussen von einer vergleichbaren Einrichtung (Prime Broker)
wahrgenommen werden, wobei vertraglich sichergestellt sein muss, dass die Depotbank fUr ein
Verschulden der von inr unmittelbar eingeschalteten Einrichtung wie fUr eigenes Verschulden
haftet.

Diese Zielfonds durfen ihre Mittel nicht ihrerseits wieder in andere Investmentvermdgen anlegen.

Bei diesen Zielfonds kann es sich sowohl um regulierte Investmentfonds oder Investmentgesell-
schaften handeln, welche ihre Verwaltungsgesellschaft oder ihren Sitz in einem Mitgliedstaat der
Européischen Union, der Schweiz, den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Hong Kong,
Japan oder Norwegen haben, als auch um nicht regulierte Investmentfonds handeln. Im Rah-
men der vorstehend genannten Anlagegrenze in Hohe von 10 % des jeweiligen Netto-
Teilfondsvermdgens flr Anteile an Zielfonds, die vorstehend unter Nr. 1 a) (3) und Nr. 1. a) (8)
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aufgefUhrt sind, kann eine Anlage auch vollstandig in nicht-regulierte Zielfonds erfolgen. Diese
nicht regulierten Investmentfonds unterliegen hinsichtlich ihrer Anlagepolitik Anforderungen, die
denen fUr deutsche Single-Hedgefonds vergleichbar sind, sie unterliegen jedoch moglicherweise
keiner mit dem deutschen Investmentgesetz vergleichbaren staatlichen Aufsicht zum Schutz der
Anleger, d.h. sie werden nicht durch eine Aufsichtsbehdrde kontrolliert und fUr sie sind keine
Gesetze bzgl. Anlegerschutz vorgesehen.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ihr samtliche fir die Anlageentscheidung not-
wendigen Informationen Uber diese Zielfonds vorliegen, mindestens jedoch:

. der letzte Jahres- und Halbjahresbericht;
. die Vertragsbedingungen und Verkaufsprospekte oder gleichwertige Dokumente;
. Informationen zur Organisation, zum Management, zur Anlagepolitik, zum Risikomana-

gement und zur Depotbank oder einer vergleichbaren Einrichtung; Angaben zu Anlage-
beschrankungen, zur Liquiditat, zum Umfang des Leverage und zur DurchfUhrung von
Leerverkaufen.

Single-Hedgefonds duirfen fur den jeweiligen Teilfonds nur erworbben werden, wenn sie Uberwie-
gend einzelnen oder einer Kombination der verschiedenen maoglichen Strategien folgen:

Equity Long / Short Strategie, Equity Hedge, Equity Market Neutral, Technology Long/Short,
Short Selling, Opportunistische Strategien, Global Macro, Optionsstrategien,
Volatilitatsstrategien, Forex-Strategien, Convertible Arbitrage, Event Driven Arbitrage, Merger
Arbitrage, Capital Structure Arbitrage, Statistical Arbitrage, Fixed Income Arbitrage, Miscellane-
ous Relative Value Arbitrage, Managed Futures/CTAs, Distressed Securities.

Die alternativen Anlagestrategien, die von den Single-Hedgefonds, in die der jeweilige Teilfonds
investiert, Uberwiegend verfolgt werden, sind in dem betreffenden Anhang zum Verkaufspros-
pekt genannt.

Artikel 5 Anteile

1. Anteile sind Anteile am jeweiligen Teilfonds. Inhaberanteile werden in Form von Globalur-
kunden und nur als ganze Anteile ausgegeben. Namensanteile werden bis auf drei Dezi-
malstellen ausgegeben. Sofern Namensanteile ausgegeben werden, werden diese von der
Register- und Transferstelle in das fur den Fonds gefUhrte Anteilregister eingetragen. In die-
sem Zusammenhang werden den Anlegern Bestatigungen betreffend die Eintragung in das
Anteilregister an die im Anteilregister angegebene Adresse zugesandt. Ein Anspruch der
Anleger auf Auslieferung effektiver Stlicke besteht weder bei der Ausgabe von Inhaberan-
teilen noch bei der Ausgabe von Namensanteilen. Die Arten der Anteile werden fUr den je-
weiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt angegeben.

2.  Alle Anteile an dem jeweiligen Teilfonds haben grundséatzlich die gleichen Rechte, es sei
denn, die Verwaltungsgesellschaft beschlieBt gemaB Nr. 3 dieses Artikels, verschiedene
Anteilklassen auszugeben.
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Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, zwei oder mehrere Anteilklassen vorzuse-
hen. Die Anteilklassen kdnnen sich in ihnren Merkmalen und Rechten nach der Art der
Verwendung ihrer ErtrAge, nach der GebUhrenstruktur oder anderen spezifischen Merk-
malen und Rechten unterscheiden. Alle Anteile sind vom Tage ihrer Ausgabe an in glei-
cher Weise an Ertragen, Kursgewinnen und am Liquidationserlds ihrer jeweiligen Anteil-
klasse beteiligt. Sofern fir den Fonds Anteilklassen gebildet werden, findet dies unter An-
gabe der spezifischen Merkmale oder Rechte im Anhang zum Verkaufsprospekt Erwah-
nung.

Artikel 6 Anteilwertberechnung

1.
2.

Das Netto-Fondsvermogen des Fonds lautet auf Euro (,Fondswahrung®).

Der Wert eines Anteils (,Anteilwert®) lautet auf die fUr den jeweiligen Teilfonds in dem be-
treffenden Anhang festgelegte Wahrung (, Teilfondswahrung®).

Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten un-
ter Aufsicht der Depotbank an dem, im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt definier-
ten Bewertungstag (,Bewertungstag®) berechnet und bis auf zwei Dezimalstellen kauf-
mannisch gerundet. Diese Bewertung findet mindestens einmal im Monat statt.

Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehoren-
den Vermogenswerte abziglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,Netto-
Teilfondsvermdgen®) an jedem Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Be-
wertungstag im Umlauf befindlichen Anteile des jeweiligen Teilfonds geteilt.

Das Netto-Teilfondsvermdgen wird nach folgenden Grundséatzen berechnet:

a) Investmentanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Rucknahme-
preis bewertet. Falls fur Investmentanteile die RUcknahme ausgesetzt ist oder keine
Rucknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile ebenso wie alle anderen
Vermogenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsge-
sellschaft nach Treu und Glauben und allgemein anerkannten, von Wirtschaftspru-
fern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt.

Sofern die Investmentanteile bdrsennotiert sind, wird der letzte bekannte Tageskurs
zugrunde gelegt. Sowohl auslandische als auch inlandische Zielfondsanteile werden
unter Umstanden nur zu bestimmten Terminen zurickgenommen und bewertet, so
dass der Rucknahmepreis moglicherweise nicht mehr den aktuellen Anteilwert wi-
derspiegelt.

b)  Wertpapiere, die an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind, werden zum letzten
verfugbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an mehreren Wertpapierbdrsen
amtlich notiert, ist der zuletzt verfUgbare Kurs jener Bdrse maBgebend, die der
Hauptmarkt fUr dieses Wertpapier ist.

C) Wertpapiere, die nicht an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind, die aber an ei-
nem geregelten Markt gehandelt werden, werden zum letzten verflgbaren Kurs

bewertet. Falls die jeweiligen Wertpapiere nicht handelbar sind oder falls fur diese
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Wertpapiere am Bewertungstag keine Kurse festgelegt wurden, werden diese,
ebenso wie die sonstigen Wertpapiere und gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte,
zum jeweiligen aktuellen Verkehrswert bewertet, wie inn die Verwaltungsgesellschaft
nach Treu und Glauben und allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nach-
prufbaren Bewertungsregeln festgelegt hat.

Geldmarktinstrumente werden zum letzten bekannten Tageskurs des Marktes, an
dem sie gehandelt werden, bewertet. Bei den im jeweiligen Teilfonds enthaltenen
Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrdge sowie Aufwendun-
gen (z.B. Verwaltungsvergutung, DepotbankvergUtung, Prufungskosten, Kosten der
Veroffentlichung, etc.) bis einschlieBlich des Tages vor dem Valutatag berticksich-
tigt.

Bankguthaben und bestimmte sonstige Vermdgensgegenstande (z.B. Zinsforde-
rungen) werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Festgelder werden zum Renditekurs bewertet, sofern ein entsprechender Vertrag
zwischen der Verwaltungsgesellschaft und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlos-
sen wurde, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kindbar ist und die Ruckzah-
lung bei der Kindigung zum Renditekurs erfolgt. Dabei wird im Einzelfalle festgelegt,
welcher Marktzins bei der Ermittlung des Renditekurses zugrunde gelegt wird.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbindlichkeiten, werden
grundsétzlich zum Nennwert angesetzt.

Die Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus abgeschlossenen Devisenterminge-
schéften werden unter Zugrundelegung des zuletzt bekannt gewordenen Termin-
kurses fUr das entsprechende Devisentermingeschéft bewertet.

Optionsrechte auf Devisen und Devisenterminkontrakte, die zum Handel an einer
Bdrse zugelassen oder in einem anderen organisierten Markt einbezogen sind, wer-
den mit den jeweils zuletzt festgestellten Kursen der betreffenden Bbrsen bewertet.

Optionsrechte, die weder an einer Bdrse zum Handel zugelassen, noch in einen or-
ganisierten Markt einbezogen sind, sind mit dem Verkehrswert zu bewerten, der bei
sorgféltiger Einschatzung unter Berlcksichtigung der Gesamtumstande angemes-
sen ist.

OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden
und UberprUfbaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet.

Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht sind und falls fUr andere als die unter Nr. 5
lit. b) und c) genannten Wertpapiere keine Kurse festgelegt wurden, werden diese Wert-
papiere, ebenso wie die sonstigen gesetzlich zulassigen Vermdgenswerte zum jeweiligen
Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben auf
der Grundlage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes und unter Anwendung
der von Wirtschaftsprufern nachprUfbbaren Bewertungsregeln festlegt.

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wahrung als
die Teilfondswahrung lauten, wird zum letzten Devisenmittelkurs in die entsprechende
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Teilfondswahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden
jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

Das Netto-Teilfondsvermdgen wird um die Ausschuttungen reduziert, die gegebenentfalls
an die Anleger des jeweiligen Teilfonds gezahlt wurden.

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgeflhrten Kriterien fir den je-
weiligen Teilfonds. Soweit jedoch innerhalb des jeweiligen Teilfonds Anteilklassen gebildet
wurden, erfolgt die daraus resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend auf-
gefuihrten Kriterien fur jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung
der Aktiva erfolgt immer fUr den jeweiligen Teilfonds insgesamt.

Artikel 7 Einstellung der Berechnung des Anteilwertes

1.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Berechnung des Anteilwertes zeitweilig
einzustellen, wenn und solange Umstande vorliegen, die diese Einstellung erforderlich
machen und wenn die Einstellung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger ge-
rechtfertigt ist, insbesondere:

a)  wahrend der Zeit, in der eine Bdrse oder ein anderer geregelter Markt, an/auf wel-
cher(m) ein wesentlicher Teil der Vermdgenswerte notiert oder gehandelt werden,
aus anderen GrUnden als gesetzlichen oder Bankfeiertagen, geschlossen ist oder
der Handel an dieser Borse bzw. an dem entsprechenden Markt ausgesetzt bzw.
eingeschrankt wurde;

b) in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft Uber Fondsanlagen nicht verflgen
kann oder es ihr unmoglich ist, den Gegenwert der Anlagekaufe oder -verkaufe frei
zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes ordnungsgeman durchzuftih-
ren.

c)  Wahrend der Zeit, in der die Anteilwertberechnung von Zielfonds, in denen ein we-
sentlicher Teil des Fondsvermdgens investiert ist, ausgesetzt ist.

Anleger bzw. Anleger, welche einen Zeichnungsantrag bzw. Rucknahmeauftrag gestellt
haben, werden von einer Einstellung der Anteilwertberechnung unverzuglich benachrich-
tigt und nach Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung unverziiglich davon in Kenntnis
gesetzt.

Zeichnungsantrage oder Rucknahmeauftrage konnen im Falle einer Aussetzung der Be-
rechnung des Anteilwertes vom Anleger bzw. Anleger bis zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung der Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung widerrufen werden.

Artikel 8 Ausgabe von Anteilen

1.

Anteile werden an jedem Bewertungstag zum Ausgabepreis ausgegeben. Ausgabepreis
ist der Anteilwert geman Artikel 6 Nr. 4 des Verwaltungsreglements zuziglich eines Aus-
gabeaufschlages zugunsten der Vertriebsstelle, der 4% des Anteilwertes nicht Uberschrei-
ten darf. Die Hohe des Ausgabeaufschlages findet fUr den jeweiligen Teilfonds in dem be-
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treffenden Anhang zum Verkaufsprospekt Erwahnung. Der Ausgabeaufschlag kann insbe-
sondere bei kurzer Anlagedauer die Performance reduzieren oder gar ganz aufzehren.
Durch den Ausgabeaufschlag werden Aufwendungen fur den Vertrieb der Anteile des je-
weiligen Teilfonds zumindest teilweise abgegolten. Der Ausgabepreis wird bis auf zwei
Dezimalstellen kaufmannisch gerundet.

Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Namensanteilen kdnnen bei der Verwaltungsge-
sellschaft, der Depotbank, der Register- und Transferstelle, einer etwaigen Vertriebsstelle
oder einem Privat Placement Agenten und den Zahlstellen eingereicht werden. Die vorge-
nannten Stellen sind verpflichtet, die Zeichnungsantrage unverzliglich an die Depotbank
weiterzuleiten.

Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Namensanteilen, welche bis spates-
tens 17:00 Uhr Luxemburger Zeit an dem, dem Bewertungstag vorhergehenden Bankar-
beitstag in Luxemburg bei der Depotbank eingegangen sind, (,Orderannahmeschluss flir
Zeichnungsantrage®), werden zum Ausgabepreis des darauf folgenden Bewertungstages
abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die Ausgabe
von Anteilen auf der Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des An-
trags unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte dennoch der Verdacht auf Late
Trading seitens eines Antragstellers bestehen, kann die Verwaltungsgesellschaft die An-
nahme des Zeichnungsantrages solange verweigern, bis der Antragsteller jegliche Zweifel
in Bezug auf seinen Zeichnungsantrag ausgerdumt hat.

Vollstandige Zeichnungsantrége fur den Erwerb von Namensanteilen, welche nach dem
Orderannahmeschluss fur Zeichnungsantrage bei der Depotbank eingegangen sind, wer-
den zum Ausgabepreis des Uberndchsten Bewertungstages abgerechnet.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Luxemburger Bankarbeitstagen nach dem ent-
sprechenden Bewertungstag in der jeweiligen Teilfondswahrung bei der Depotbank in Lu-
xemburg zahlbar.

Sollte der Zeichnungsantrag fehlerhaft oder unvollstandig eingehen oder eine fur die Ein-
ziehung des Gegenwertes der gezeichneten Anteile erteilte Einzugsermachtigung fehler-
haft bzw. unvollstandig sein wird der Zeichnungsantrag als mit dem Datum bei der De-
potbank eingegangen betrachtet, an dem der Zeichnungsantrag bzw. eine Einzugser-
machtigung ordnungsgemasn vorliegt.

Ein Zeichnungsantrag fur den Erwerb von Namensanteilen ist dann vollstandig, wenn er
den Namen, den Vornamen und die Anschrift, das Geburtsdatum und den Geburtsort,
den Beruf und die Staatsangehdrigkeit des Anlegers, die Anzahl der auszugebenden An-
teile bzw. den zu investierenden Betrag sowie den Namen des Teilfonds angibt und wenn
er von dem entsprechenden Anleger unterschrieben ist. Dartber hinaus muss die Art und
Nummer sowie die ausstellende Behorde des amtlichen Ausweises, den der Anleger zur
Identifizierung vorgelegt hat, auf dem Zeichnungsschein vermerkt sein sowie eine Aussa-
ge daruber, ob der Anleger ein &ffentliches Amt bekleidet. Die Richtigkeit der Angaben ist
von der entgegennehmenden Stelle auf dem Zeichnungsantrag zu bestéatigen.
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Des Weiteren erfordert die Vollstandigkeit eine Aussage dartber, dass der/ die Anleger
wirtschaftliche Berechtigte(-r) der zu investierenden und auszugebenden Anteile ist/sind.
Die Bestatigung des Anlegers/ der Anleger, dass es sich bei den zu investierenden Gel-
dern nicht um Ertrédge aus einer/mehrerer strafbare/-n/-r Handlung/-en handelt. Eine Ko-
pie des zur Identifizierung vorgelegten amtlichen Personalausweises oder Reisepasses.
Diese Kopie ist mit folgendem Vermerk: ,\Wir bestatigen, dass die in dem amtlichen Aus-
weispapier ausgewiesene Person in Person identifiziert wurde und die vorliegende Kopie
des amtlichen Ausweispapiers mit dem Original Ubereinstimmt.” zu versehen.

Die Antrage auf Zeichnung von Anteilen an dem jeweiligen Teilfonds werden im Auftrag
der Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank angenommen. Dem Anleger werden un-
verziglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank Namensanteile in ent-
sprechender Hohe von der Depotbank zugeteilt und durch Eintragung in das Anteilregister
Ubertragen. Die technische Abwicklung der Anteilausgabe wird von der Register- und
Transferstelle unter Aufsicht der Depotbank tbernommen.

Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen kdnnen bei der Stelle, bei der der
Zeichner sein Depot unterhdlt, sowie einer etwaigen Vertriebsstelle oder einem Privat Pla-
cement Agenten und der Verwaltungsgesellschaft eingereicht werden. Die vorgenannten
Stellen sind verpflichtet, die Zeichnungsantrage unverziglich an die Depotbank weiterzu-
leiten.

Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen, welche bis spates-
tens zum Orderannahmeschluss fUr Zeichnungsantrage bei der Depotbank eingegangen
sind, werden zum Ausgabepreis des darauf folgenden Bewertungstages abgerechnet. Die
Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die Ausgabe von Anteilen auf der
Grundlage eines dem Anleger vorher unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte
dennoch der Verdacht auf Late Trading seitens eines Antragstellers bestehen, kann die
Verwaltungsgesellschaft die Annahme des Zeichnungsantrages solange verweigern, bis
der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf seinen Zeichnungsantrag ausgeraumt hat.

Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen, welche nach Order-
annahmeschluss fur Zeichnungsantrage bei der Depotbank eingegangen sind, werden
zum Ausgabepreis des Ubernachsten Bewertungstages abgerechnet.

Die Anteile werden unverziglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im
Auftrag der Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank Ubertragen, indem sie der Stelle
gutgeschrieben werden, bei der der Zeichner sein Depot unterhalt.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Luxemburger Bankarbeitstagen nach dem ent-
sprechenden Bewertungstag in der jeweiligen Teilfondswahrung bei der Depotbank in Lu-
xemburg zahlbar. Sacheinlagen sind unzulassig, sofern nicht nach MaBgabe der anwend-
baren gesetzlichen Bestimmungen samtliche Vermogensgegenstande eines ebenfalls von
der Verwaltungsgesellschaft verwalteten Sondervermdgens mit nicht wesentlich abwei-
chenden Anlagegrundsatzen und —grenzen sowie Geblhren zum Geschéftsjahresende
des Ubertragenden Sondervermdgens in diesen Fonds Ubertragen werden.
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Sofern die Ausgabe im Rahmen von angebotenen Sparplanen erfolgt, wird héchstens ein
Drittel von jeder der fur das erste Jahr vereinbarten Zahlungen fur die Deckung von Kos-
ten verwendet, und die restlichen Kosten werden auf alle spateren Zahlungen gleichmasig
verteilt. Sofern fur einen Teilfonds Sparplane angeboten werden, wird darauf flr den je-
weiligen Teilfonds im betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt hingewiesen.

Die Umstande, unter denen die Ausgabe von Anteilen eingestellt wird, werden in Artikel 9
i.V.m. Artikel 7 des Verwaltungsreglements beschrieben.

Artikel 9 Beschrankung und Einstellung der Ausgabe von Anteilen

1) Die Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit aus eigenem Ermessen ohne Angabe von
Grunden einen Zeichnungsantrag zurtickweisen oder die Ausgabe von Anteilen zeitwei-
lig beschranken, aussetzen oder endgultig einstellen oder Anteile gegen Zahlung des
Rlcknahmepreises zurlckkaufen, wenn dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilin-
haber, im o6ffentlichen Interesse oder zum Schutz des jeweiligen Teilfonds erforderlich
erscheint.

a) ein Verdachtsfall besteht, dass durch den jeweiligen Anteilinhaber mit dem Erwerb der
Anteile das ,Market Timing“, das ,Late Trading“ oder sonstige Markttechniken betrieben
werden, die der Gesamtheit der Anleger schaden kénnen,

b) der Anleger nicht die Bedingung fur einen Erwerb der Anteile erflllt oder
c) die Anteile in einem Staat vertrieben oder in einem solchen Staat von einer Person er-

worben worden sind, in dem der Fonds zum Vertrieb oder der Erwerb von Anteilen an
solche Personen nicht zugelassen ist.

2) In diesem Fall wird die Register- und Transferstelle, betreffend Namensanteile, und die De-
potbank, betreffend Inhaberanteile, auf nicht bereits ausgeflhrte Zeichnungsantrage eingehen-
de Zahlungen ohne Zinsen unverzuglich zurUckerstatten.

Artikel 10 Ricknahme und Umtausch von Anteilen

1.

Die Anleger sind berechtigt, jederzeit die Rucknahme ihrer Anteile zum Anteilwert des
Verwaltungsreglements, gegebenenfalls abzuglich eines etwaigen Rucknahmeabschlages,
der 1% des Anteilwerts nicht Uberschreiten darf, zur Abgeltung der Vertriebsleistungen der
Vertriebsstelle (.RUcknahmepreis.) zu verlangen. Diese Rucknahme erfolgt nur an einem
Bewertungstag.

Sollte ein Ricknahmeabschlag erhoben werden, so ist dessen Hohe im Anhang zum Ver-
kaufsprospekt angegeben. Wird kein Rucknahmeabschlag erhoben, so entspricht der
RUcknahmepreis dem Anteilwert.
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Die Rucknahme kann sich in bestimmten Landern um dort anfallende Steuern und andere
Belastungen vermindern. Mit Auszahlung des Rucknahmepreises erlischt der entspre-
chende Anteil.

Die Auszahlung des Rucknahmepreises sowie etwaige sonstige Zahlungen an die Anleger
erfolgen Uber die Depotbank sowie Uber die Zahlstelle. Die Depotbank ist nur insoweit zur
Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.B. devisenrechtliche Vor-
schriften oder andere von der Depotbank nicht beeinflussbare Umstande, die Uberwei-
sung des Rucknahmepreises in das Land des Antragstellers verbieten.

Die Verwaltungsgesellschaft kann Anteile einseitig gegen Zahlung des Rucknahmepreises
zurlckkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anleger oder zum Schutz der
Anleger oder eines Teilfonds oder im Interesse des Fonds erforderlich scheint.

Vollstandige unwiderrufliche RUcknahmeauftrage fur die Rucknahme von Namensanteilen
koénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, der Register- und Transferstelle,
einer etwaigen Vertriebsstelle oder einem Privat Placement Agenten und den Zahlstellen
eingereicht werden. Diese entgegennehmenden Stellen sind zur unverzlglichen Weiterlei-
tung der Rucknahmeauftrdge an die Depotbank verpflichtet. Ein RUcknahmeauftrag von
Namensanteilen ist dann vollstandig, wenn er den Namen und die Anschrift des Anlegers,
sowie die Anzahl bzw. den Gegenwert der zurlckzugebenden Anteile und den Namen
des Teilfonds angibt, und wenn er von dem entsprechenden Anleger unterschrieben ist.

Vollstdndige unwiderrufliche RUcknahmeauftrage fur die RUcknahme von Inhaberanteilen
konnen bei der Stelle, bei der der Anleger sein Depot unterhélt, sowie bei einer etwaigen
Vertriebsstelle oder einem Privat Placement Agenten und der Verwaltungsgesellschaft
eingereicht werden. Die vorgenannten Stellen sind verpflichtet, die Ricknahmeauftrage
unverzUglich an die Depotbank weiterzuleiten.

Vollstdndige unwiderrufliche Ricknahmeauftrage, welche spatestens bis 17:00 Uhr Lu-
xemburger Zeit an dem, dem Bewertungstagvorhergehenden Bankarbeitstag in Luxem-
burg bei der Depotbank eingegangen sind  (,Orderannahmeschluss  flr
Ricknahmeauftrage®), werden zu dem Rucknahmepreis darauf folgenden Bewertungsta-
ges abgerechnet.

Bei vollstandigen Rucknahmeauftragen, welche nach dem vorgenannten Orderannahme-
schluss flr Ricknahmeauftrage eingegangen sind, verschieben sich die Anteilricknahme
und der maBgebliche Preis jeweils auf den nachfolgenden Bewertungstag.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die Rucknahme von Anteilen
auf der Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags unbe-
kannten Anteilwertes abgerechnet wird.

MaBgeblich fur den Eingang des Ricknahmeauftrages von Namens- und Inhaberanteilen
ist der Eingang bei der Depotbank.

Die Auszahlung des Rucknahmepreises erfolgt innerhallb von drei Luxemburger Bankar-
beitstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der jeweiligen Teilfondswéahrung,
in jedem Fall vor der Berechnung des néachsten Anteilwertes. Der Rucknahmepreis wird

81



von der Depotbank an die Stelle weitergeleitet, bei der der Anleger sein Depot unterhalt,
oder, sofern vom Anleger gewulnscht, Uber die Zahlistelle ausgezahilt.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Rlcknahme von Anteilen wegen einer Ein-
stellung der Berechnung des Anteilwertes und bei erheblichen Ricknahmeantrédgen wie in
der nachfolgenden Nr. 8 dieses Artikel 10 definiert zeitweilig einzustellen. Die Bedingungen
fUr die Einstellung der Berechnung des Anteilwertes sind in Artikel 7 dieses Verwaltungs-
reglements geregelt. Wahrend der Aussetzung der Ricknahme findet keine Ausgabe von
Anteilen statt. Sobald die Einstellung der Berechnung des Anteilwertes und die Ausset-
zung der Rucknahme aufgehoben werden, beginnt die Ausgabe von Anteilen erst dann
wieder, wenn alle offenen Rucknahmeantrage ausgefuhrt worden sind.

Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank unter
Wahrung der Interessen der Anteilinhaber berechtigt, erhebliche Ricknahmen erst zu tati-
gen, d.h. die Rucknahme zeitweilig auszusetzen, nachdem entsprechende Vermdgens-
werte des jeweiligen Teilfonds ohne Verzdgerung unter Wahrung der Interessen der Anteil-
inhaber verkauft wurden. Eine erhebliche Ricknahme ist anzunehmen, wenn an einem
Bewertungstag die Rucknahme von Anteilen in Hohe von 20% des Netto-
Fondsvermdgens beantragt wird. In diesem Falle erfolgt die Ricknahme zum dann gel-
tenden Ricknahmepreis. Solange die Rucknahme der Anteile ausgesetzt ist, werden kei-
ne neuen Anteile ausgegeben. Die Ausgabe von Anteilen wird erst wieder aufgenommen,
wenn die noch ausstehenden Rucknahmeauftrdge ausgefuhrt worden sind. Die Verwal-
tungsgesellschaft achtet aber darauf, dass dem Fondsvermodgen ausreichende flussige
Mittel zur VerflUgung stehen, damit eine Rucknahme von Anteilen auf Antrag von Anteilin-
habern unter normalen Umstanden unverzuglich erfolgen kann. Die Verwaltungsgesell-
schaft wird die Anleger durch Bekanntmachungen in hinreichend verbreiteten Wirtschafts-
oder Tageszeitungen und ggf. in den offiziellen elektronischen Informationsmedien im
GroBherzogtum Luxemburg und in den Landern in denen Anteile des Fonds vertrieben
werden Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Rlicknahme der Anteile unter-
richten. Die Verwaltungsgesellschaft wird der Luxemburger Aufsichtsbehérde und den
Aufsichtbehdrden derjenigen Lander in denen Sie die Anteile des Fonds vertreibt, die Ent-
scheidung zur Aussetzung der Rucknahme unverzlglich anzeigen.

Der Umtausch samtlicher Anteile oder eines Teils derselben in Anteile eines anderen Teil-
fonds erfolgt auf der Grundlage des entsprechend Artikel 6 Nr. 4 dieses Verwaltungsreg-
lements maBgeblichen Anteilwertes der betreffenden Teilfonds unter Berticksichtigung ei-
ner Umtauschprovision zugunsten der Vertriebsstelle in Hohe von maximal 1% des An-
teilwertes der zu zeichnenden Anteile, mindestens jedoch in Hohe der Differenz des Aus-
gabeaufschlags des Teilfonds der umzutauschenden Anteile zu dem Ausgabeaufschlag
des Teilfonds, in welchen ein Umtausch erfolgt. Falls keine Umtauschprovision erhoben
wird, wird dies fUr den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zum Verkaufs-
prospekt erwahnt.

Ein Umtausch von Anteilen, in einen anderen Teilfonds bzw. eine andere Anteilklasse ist
lediglich moglich sofern der Anleger die Bedingungen fur den Direkterwerb von Anteilen
des jeweiligen Teilfonds bzw. der jeweiligen Anteilklasse erfillt.
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Sofern unterschiedliche Anteilklassen innerhalb eines Teilfonds angeboten werden, kann
auch ein Umtausch von Anteilen einer Anteilklasse in Anteile einer anderen Anteilklasse in-
nerhalb des Teilfonds erfolgen, sofern nicht im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt
etwas Gegenteiliges bestimmt ist und wenn der Anleger die im Anhang genannten Bedin-
gungen fUr eine Direktanlage in diese Anteilklasse erfullt. In diesen Fallen wird keine Um-
tauschprovision erhoben.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fir den jeweiligen Teilfonds einen Umtauschantrag zu-
ruckweisen, wenn dies im Interesse des Fonds bzw. des Teilfonds oder im Interesse der
Anleger geboten erscheint.

Artikel 11 Rechnungsjahr — Abschlussprifung

1.

Das Rechnungsjahr des Fonds beginnt am 1. Oktober eines jeden Jahres und endet am
30. September des darauf folgenden Jahres. Das erste Rechnungsjahr beginnt mit Grin-
dung des Fonds und endet am 30. September 2005.

Spatestens vier Monate nach Ablauf eines jeden Geschéaftsjahres verdffentlicht die Verwal-
tungsgesellschaft einen gepriften Jahresbericht entsprechend den Bestimmungen des
GroBherzogtums Luxemburg. Zwei Monate nach Ende der ersten Hélfte des Geschéfts-
jahres veroffentlicht die Verwaltungsgesellschaft einen ungepruften Halbjahresbericht.

Die JahresabschllUsse des Fonds werden von einem Wirtschaftsprifer kontrolliert, der von
der Verwaltungsgesellschaft ernannt wird.

Spatestens vier Monate nach Ablauf eines jeden Geschéaftsjahres verdffentlicht die Verwal-
tungsgesellschaft einen gepriften Jahresbericht entsprechend den Bestimmungen des
GroBherzogtums Luxemburg.

Zwei Monate nach Ende der ersten Halfte des Geschaftsjahres verdffentlicht die Verwal-
tungsgesellschaft einen ungeprutften Halbjahresbericht. Der erste Bericht ist ein geprufter
Jahresbericht zum 30. September 2005. Sofern dies fur die Berechtigung zum Vertrieb in
anderen Landern erforderlich ist, kbnnen zusétzlich geprifte und ungeprlfte Zwischenbe-
richte erstellt werden.

Artikel 12 Verwendung der Ertrage

1.

Die Verwaltungsgesellschaft kann die in dem jeweiligen Teilfonds erwirtschafteten Ertrage
an die Anleger des Fonds ausschutten oder diese Ertrage in dem jeweiligen Teilfonds the-
saurieren. Dies findet im Anhang zum Verkaufsprospekt Erwahnung.

Zur Ausschuttung konnen die ordentlichen Nettoertrage sowie realisierte Kursgewinne
kommen. Ferner kdnnen die nicht realisierten Kursgewinne sowie sonstige Aktiva zur
Ausschuttung gelangen, sofern das Netto-Fondsvermdgen des Fonds insgesamt auf-
grund der Ausschuttung nicht unter einen Betrag vom 1.250.000 Euro sinkt.

Ausschuttungen werden auf die am Ausschuttungstag ausgegebenen Anteile ausgezahilt.
Ausschuttungen kénnen ganz oder teilweise in Form von Gratisanteilen vorgenommen
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werden. Eventuell verbleibende Bruchteile kdnnen bar ausgezahlt werden. Ertrage, die
funf Jahre nach Veroffentlichung einer Ausschuttungserklarung nicht geltend gemacht
wurden, verfallen zugunsten des Fonds.

Ausschittungen an Inhaber von Inhaberanteilen erfolgen in der gleichen Weise wie die
Auszahlung des Rucknahmepreises an die Inhaber von Inhaberanteilen. Ausschuttungen
an Inhaber von Namensanteilen erfolgen grundsatzlich durch die Re-Investition des Aus-
schittungsbetrages zu Gunsten des Inhabers von Namensanteilen. Sofern dies nicht ge-
wulnscht ist, kann der Inhaber von Namensanteilen innerhalb von 10 Tagen nach Zugang
der Mitteilung Uber die Ausschuttung bei der Register- und Transferstelle die Auszahlung
auf das von inm angegebene Konto beantragen.

Artikel 13 Kosten

Neben den im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt fur den jeweiligen Teilfonds festgeleg-
ten Kosten tragt der jeweilige Teilfonds folgende Kosten, soweit sie im Zusammenhang mit sei-
nem Vermdgen entstehen:

1.

FUr die Verwaltung des jeweiligen Teilfonds erhalt die Verwaltungsgesellschaft aus dem
jeweiligen Netto-Teilfondsvermégen eine Vergutung, deren maximale Hohe, Berechnung
und Auszahlung flr den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zum Verkaufs-
prospekt aufgeflhrt sind. Diese Vergutung versteht sich zuzuglich einer etwaigen Mehr-
wertsteuer.

Daneben erhalt die Verwaltungsgesellschaft aus dem Netto-Teilfondsvermdgen eine wert-
entwicklungsorientierte Vergttung (,Performance-Fee), welche als jahrlicher Prozentsatz
auf den Teil der jahrlich netto, d.h. unter BerUcksichtigung eventueller zwischenzeitlicher
Wertminderungen, erwirtschaften Wertentwicklung berechnet wird. Diese Performance-
Fee kann entweder auf den gesamten Nettowertzuwachs oder den einen bestimmten
Mindestprozentsatz oder eine Benchmark Ubersteigenden Teil des Nettowertzuwachses
gerechnet werden. In einem Geschéftsjahr netto erzielte Wertminderungen oder Wertzu-
wachse unter dem Mindestprozentsatz werden auf das folgende Geschéftsjahr zum
Zweck der Berechnung der Performance-Fee vorgetragen. Die prozentuale Hohe sowie
der Berechnungsmodus der Performance-Fee sind in dem jeweiligen Prospektanhang
aufgefuhrt.

Neben der vorgenannten Vergutung der Verwaltungsgesellschaft fur die Verwaltung des
jeweiligen Teilfonds, fallen fUr das jeweilige Teilfondsvermogen indirekt fur die in ihm ent-
haltenen Zielfonds weitere Kosten (z.B. Verwaltungsvergitung, Depotbankvergitung, Per-
formance-Fee, etc.) an.

Soweit der jeweilige Teilfonds in Zielfonds anlegt, die direkt oder indirekt von der Verwal-
tungsgesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Verwaltungsge-
sellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
darf die Verwaltungsgesellschaft oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die
Rucknahme keine Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage berechnen.
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Soweit der jeweilige Teilfonds jedoch in Zielfonds anlegt, die von anderen Gesellschaften
aufgelegt und/ oder verwaltet werden, sind gegebenenfalls der jeweilige Ausgabeauf-
schlag bzw. eventuelle Riicknahmegebiihren zu berticksichtigen. Im Ubrigen ist in allen
Fallen zu berUcksichtigen, dass zuséatzlich zu den Kosten, die dem Teilfondsvermdgen
gemanl den Bestimmungen des Verkaufsprospektes (nebst Anhang) und dieses Verwal-
tungsreglements belastet werden, Kosten fur das Management und die Verwaltung, die
Depotbankvergitung, die Kosten der Wirtschaftsprifer, Steuern sowie sonstige Kosten
und Gebuhren der Zielfonds, in welche der jeweilige Teilfonds anlegt, auf das Vermdgen
dieser Zielfonds anfallen werden und somit eine Mehrfachbelastung mit gleichartigen Kos-
ten entstehen kann.

FUr die fUr den jeweiligen Teilfonds erworbenen Zielfondsanteile wird im Jahres- und Halb-
jahresbericht der Betrag der Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage offen gelegt,
die dem jeweiligen Teilfonds im Berichtszeitraum flr den Erwerb und die Ricknahme von
Anteilen an Zielfonds berechnet worden sind. Ferner wird in den Berichten die Vergutung
offen gelegt, die dem Teilfondsvermdgen von der Verwaltungsgesellschaft selbst, einer
anderen Verwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder
einer Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergutung fur die im jeweiligen Teilfonds gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Der Verwaltungsgesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Handelsgeschéften geldwer-
te Vorteile (Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) ent-
stehen, die im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Etwaige Bestandsprovisionen, die die Verwaltungsgesellschaft fur die Anlage in bestimm-
ten Zielfonds erhélt, flieBen als sonstige Ertrage dem jeweiligen Teilfondsvermogen zu, das
Anteile dieser Zielfonds halt.

Die Verwaltungsgesellschaft gewahrt an Vermittler, z. B. Kreditinstitute wiederkehrend
Vermittlungsentgelte als sogenannte ,Vermittiungsfolgeprovisionen”. Die Hohe dieser Pro-
visionen wird in der Regel in Abhangigkeit vom vermittelten Teilfondsvolumen bemessen.

Die Zentralverwaltungsstelle erhalt aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Vergltung,
deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung flr den jeweiligen Teilfonds in dem
betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt aufgefihrt sind. Diese Vergltung versteht
sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Eine etwaige Vertriebsstelle oder ein Privat Placement Agent kann aus dem jeweiligen
Teilfondsvermdgen eine VergUtung erhalten, deren maximale Hohe, Berechnung und
Auszahlung fUr den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zum Verkaufspros-
pekt aufgefuhrt sind. Diese Vergltung versteht sich zuzlglich einer etwaigen Mehrwert-
steuer.

Die Depotbank erhélt aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Depotbankvergltung
sowie Bearbeitungsgebuhren, deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung fur
den jeweiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zum Verkaufsprospekt aufgeflhrt
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sind. Die Depotbank erhalt des Weiteren banktbliche Spesen. Diese Vergitung versteht
sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die Register- und Transferstelle erhalt aus dem jeweiligen Teilfondsvermdgen eine Vergu-
tung, deren Hbhe, Berechnung und Auszahlung flr den jeweiligen Teilfonds in dem be-
treffenden Anhang zum Verkaufsprospekt aufgefuhrt sind.

Die Verwaltungsgesellschaft kann dem jeweiligen Teilfonds auBerdem folgende Kosten
belasten:

a)

Kosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der VerauBerung
von Vermdgensgegenstanden anfallen, insbesondere bankubliche Spesen flr
Transaktionen in Wertpapieren und sonstigen Vermodgenswerten und Rechten des
Fonds und deren Verwahrung, die bankublichen Kosten fur die Verwahrung von
auslandischen Investmentanteilen im Ausland;

Ausgenommen hiervon sind Ausgabeaufschldge und Ricknahmeabschlage bei An-
teilen von Zielfonds, die direkt oder indirekt von der Verwaltungsgesellschaft selbst
oder von einer anderen Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, verwaltet wer-
den;

alle fremden Verwaltungs- und Verwahrungsgebihren, die von anderen Korrespon-
denzbanken und/oder Clearingstellen (z.B. Clearstream Banking S.A.) fUr die Ver-
mdgenswerte des Fonds in Rechnung gestellt werden, sowie alle fremden Abwick-
lungs-, Versand- und Versicherungsspesen, die im Zusammenhang mit den Wert-
papiergeschaften des jeweiligen Teilfonds in Fondsanteilen anfallen;

DarUber hinaus werden der Depotbank, der Zentralverwaltungsstelle und der Regis-
ter- und Transferstelle die im Zusammenhang mit dem jeweiligen Teilfondsvermo-
gen anfallenden eigenen Auslagen und sonstigen Kosten sowie die durch die erfor-
derliche Inanspruchnahme Dritter entstehenden Auslagen und sonstigen Kosten er-
stattet. Die Depotbank erhalt des Weiteren bankubliche Spesen;

Steuern, die auf das jeweilige Teilfondsvermogen, dessen Einkommen und die Aus-
lagen zu Lasten des Fonds erhoben werden;

Kosten fUr die Rechtsberatung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depot-
bank entstehen, wenn sie im Interesse der Anleger des jeweiligen Teilfonds handelt;

Kosten des Wirtschaftsprufers;

Kosten fur die Erstellung, Vorbereitung, Hinterlegung, Veroffentlichung, Aktualisie-
rung den Druck und den Versand samtlicher Dokumente fur den Fonds, insbeson-
dere des Verkaufsprospektes, der ,Wesentlichen Informationen fUr den Anleger®,
der Jahres- und Halbjahresberichte, der Vermdgensaufstellungen, der Mitteilungen
an die Anleger, der Einberufungen, etwaiger Anteilzertifikate sowie Ertragsschein-
und Bogenerneuerungen, der Vertriebsanzeigen bzw. Antrage auf Bewilligung in
den Landern in denen die Anteile des Fonds bzw. eines Teilfonds vertrieben werden
sollen sowie die Korrespondenz mit den betroffenen Aufsichtsbehdrden. Hinsichtlich
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der unter diesem Artikel 13 Ziffer 6. g) vorgenannten Kosten kénnen sowohl ent-
sprechende Kosten der Verwaltungsgesellschaft, wenn und soweit die Verwal-
tungsgesellschaft die Leistungen selbst erbrachte, als auch Kosten der von der
Verwaltungsgesellschaft mit der Ausflihrung beauftragten Dritten fallen. Hinsichtlich
der "Wesentlichen Informationen fUr den Anleger" fallen hierunter sowohl Kosten der
Verwaltungsgesellschaft sowie von der Verwaltungsgesellschaft beauftragter Dritter,
die mit der Initialerstellung, planmaBigen- sowie auBerplanmaBigen Aktualisierung,
Ubersetzung, Distribution, SRRI-Uberwachung oder sonstiger im Rahmen der Um-
setzung der EU-Richtlinie 583/2010 erforderlichen Tatigkeiten notwendig werden.;

h) Die Verwaltungsgebuhren, die fur den jeweiligen Teilfonds bei sémtlichen betroffe-
nen Behdrden zu entrichten sind, insbesondere die VerwaltungsgebUhren der Lu-
xemburger Aufsichtsbehdrde und anderer Aufsichtsbehdrden sowie die GebUhren
fOr die Hinterlegung der Dokumente des jeweiligen Teilfonds;

i) Kosten, im Zusammenhang mit einer etwaigen Bbrsenzulassung;

) Kosten fur die Werbung und solche, die unmittelbar im Zusammenhang mit dem
Anbieten und dem Verkauf von Anteilen anfallen;

k)  Versicherungskosten;

)] Vergutungen, Auslagen und sonstige Kosten der Zahlstellen, einer etwaigen Ver-
triebsstellen oder eines Privat Placement Agenten sowie anderer im Ausland not-
wendig einzurichtender Stellen, die im Zusammenhang mit dem jeweiligen Teil-
fondsvermdgen anfallen;

m)  Zinsen, die im Rahmen von Krediten anfallen
n)  Auslagen eines etwaigen Anlageausschusses;

0) Kosten fUr die Beurteilung des jeweiligen Teilfonds durch national und international
anerkannte Ratingagenturen;

P) Kosten fur die Grindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen.

Unter Nr. 6 lit d) ist vor allem die faxe d'abonnement fir die Anlage in Zielfonds Nicht-
Luxemburger Rechts zu nennen. Eine Schatzung der Gesamtsumme der Auslagen und sonsti-
gen Kosten der Zentralverwaltungsstelle, der Depotbank und der Register- und Transferstelle,
sowie der unter Nr. 6 lit. a) bis ¢); e) bis m) und o) fallenden Kosten sowie der unter Nr. 6 lit. n)
fallenden Auslagen des Anlageausschusses werden fur den jeweiligen Teilfonds im betreffenden
Anhang zu diesem Verkaufsprospekt angegeben.

Samtliche Kosten werden zunachst den ordentlichen Ertragen und den Kapitalgewinnen und
zuletzt dem jeweiligen Teilfondsvermdgen angerechnet.

Die Kosten flir die Grindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen (Nr. 6 lit. p)) werden
auf maximal 60.000,- Euro geschéatzt und dem bereits existierenden Teilfondsvermbgen des
bestehenden Teilfonds wahrend den ersten drei Geschéaftsjahren belastet. Die Kosten im Zu-
sammenhang mit der Auflegung weiterer Teilfonds werden dem jeweiligen Teilfondsvermogen,
dem sie zuzurechnen sind, im ersten Geschaftsjahr belastet.
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Artikel 14 Anderungen des Verwaltungsreglements

1.

Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustimmung der Depotbank dieses Verwaltungs-
reglement jederzeit vollstandig oder teilweise andern.

Anderungen dieses Verwaltungsreglements werden beim Handels- und Gesellschaftsre-
gister in Luxemburg hinterlegt und im Mémorial sowie in allen sonstigen in den jeweiligen
Vertriebslandern gesetzlich erforderlichen Publikationsmedien verdffentlicht und treten, so-
fern nichts anderes bestimmt ist, am Tag der Unterzeichnung in Kraft.

Artikel 15 Veréffentlichungen

1.

Anteilwert, Ausgabe- und Rucknahmepreise sowie alle sonstigen Informationen kénnen
bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, jeder Zahlstelle und einer etwaigen Ver-
triebsstelle oder einem Privat Placement Agenten erfragt werden. Sie werden auBerdem in
den jeweils erforderlichen Medien eines jeden Vertriebslandes verdffentlicht.

Daneben wird die Verwaltungsgesellschaft alle sonstigen gesetzlichen Veroffentlichungs-
pflichten des jeweiligen Vertriebslandes beachten.

Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fir den Fonds einen gepruften Jahresbericht sowie
einen Halbjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen im GroBBherzog-
tum Luxemburg. In jedem Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabe-
aufschldge und Ricknahmeabschlage angegeben, die dem jeweiligen Teilfonds im Be-
richtszeitraum fUr den Erwerb und die Rickgabe von Zielfondsanteilen berechnet worden
sind, sowie die Vergutung angegeben, die dem jeweiligen Teilfonds von einer anderen
Verwaltungsgesellschaft (Kapitalanlagegesellschaft) oder einer anderen Investmentgesell-
schaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergitung fir die in
dem jeweiligen Teilfonds gehaltenen Zielfondsanteile berechnet wurde.

Verkaufsprospekt (nebst Anhang), Verwaltungsreglement sowie Jahres- und soweit be-
reits verdffentlicht Halbjahresbericht des Fonds kénnen auf der Internetseite der Verwal-
tungsgesellschaft www.alceda.lu kostenlos abgerufen werden. Der aktuelle Verkaufs-
prospekt sowie die Jahres- und Halbjahresberichte sind am Sitz der Verwaltungsgesell-
schaft, der Depotbank, bei jeder Zahlstelle und bei einer etwaigen Vertriebsstelle oder ei-
nem Privat Placement Agenten in einer Papierfassung erhéltlich. Der jeweils gultige De-
potbankvertrag, die Satzung der Verwaltungsgesellschaft sowie der Zentralverwaltungs-
dienstleistungsvertrag kénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, bei den Zahlstellen und
bei einer etwaigen Vertriebsstelle oder einem Privat Placement Agenten an deren jeweili-
gem Gesellschaftssitz eingesehen werden.

Artikel 16 Aufldsung des Fonds und von Teilfonds

1.

Der Fonds und der jeweilige Teilfonds sind auf unbestimmte Zeit errichtet. Unbeschadet
dieser Regelung kann der Fonds bzw. der jeweilige Teilfonds jederzeit durch die Verwal-
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tungsgesellschaft aufgeldst werden, insbesondere sofern seit dem Zeitpunkt der Aufle-
gung erhebliche wirtschaftliche und/oder politische Anderungen eingetreten sind.

Die Aufldsung des Fonds bzw. des jeweiligen Teilfonds erfolgt zwingend in folgenden Fal-
len:

a)  wenn die Depotbankbestellung gekindigt wird, ohne dass eine neue Depotbankbe-
stellung innerhalb von zwei Monaten oder der vertraglichen Fristen erfolgt;

b)  wenn Uber die Verwaltungsgesellschaft das Insolvenzverfahren erdffnet wird; oder
die Verwaltungsgesellschaft liquidiert wird, sofern nicht die Verwaltung des Fonds
bzw. des jeweiligen Teilfonds in diesen Fallen auf eine andere Verwaltungsgesell-
schaft Ubertragen wird;

c)  wenn das Fondsvermdgen wahrend mehr als sechs Monaten unter einem Viertel
der Mindestgrenze geman Artikel 1 Nr. 4 dieses Verwaltungsreglements bleibt;

d) inanderen, im Gesetz vom 17. Dezember 2010 vorgesehenen Fallen.

Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur vorzeitigen Auflésung des Fonds bzw. eines Teil-
fonds fUhrt, werden die Ausgabe und die Ricknahme von Anteilen eingestellt. Die Depot-
bank wird den Liquidationserlds, abzuglich der Liquidationskosten und Honorare, auf An-
weisung der Verwaltungsgesellschaft oder gegebenenfalls der von dersellben oder von der
Depotbank im Einvernehmen mit der Aufsichtsbehdrde ernannten Liquidatoren unter den
Anlegern des jeweiligen Teilfonds nach deren Anspruch verteilen. Nettoliquidationserldse,
die nicht bis zum Abschluss des Liquidationsverfahrens von Anlegern eingezogen worden
sind, werden von der Depotbank nach Abschluss des Liquidationsverfahrens fur Rech-
nung der berechtigten Anleger bei der Caisse des Consignations im GroBherzogtum Lu-
xemburg hinterlegt, bei der diese Betrdge verfallen, wenn sie nicht innerhalb der gesetzli-
chen Frist geltend gemacht werden.

Die Anleger, deren Erben, Glaubiger oder Rechtsnachfolger kénnen weder die vorzeitige
Auflésung noch die Teilung des Fonds bzw. des jeweiligen Teilfonds beantragen.

Die Auflésung des Fonds bzw. eines Teilfonds wird entsprechend den gesetzlichen Be-
stimmungen von der Verwaltungsgesellschaft im Mémorial und in mindestens zwei Uber-
regionalen Tageszeitungen, darunter das , Tageblatt®, veréffentlicht.

Artikel 17 Verschmelzung des Fonds und von Teilfonds

Die Verwaltungsgesellschaft kann durch Beschluss des Verwaltungsrates gemai nachfolgender
Bedingungen beschlieBen, den Fonds oder einen Teilfonds in einen anderen OGA, der von der-
selben Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird oder der von einer anderen Verwaltungsgesell-
schaft verwaltet wird, einzubringen. Die Verschmelzung kann insbesondere in folgenden Fallen
beschlossen werden:

sofern das Netto-Fondsvermdgen bzw. Netto-Teilfondsvermdgen an einem Bewertungs-
tag unter einen Betrag gefallen ist, welcher als Mindestbetrag erscheint, um den Fonds in
wirtschaftlich sinnvoller Weise zu verwalten. Die Verwaltungsgesellschaft hat diesen Be-
trag mit 5 Mio. Euro festgesetzt.
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. sofern es wegen einer wesentlichen Anderung im wirtschaftlichen oder politischen Umfeld
oder aus Ursachen wirtschaftlicher Rentabilitdt nicht als wirtschaftlich sinnvoll erscheint,
den Fonds zu verwalten.

Eine solche Verschmelzung ist nur insofern vollziehbar als die Anlagepolitik des einzubringenden
Fonds bzw. Teilfonds nicht gegen die Anlagepolitik des aufnehmenden OGA verstoBt.

Die Durchfuhrung der Verschmelzung vollzieht sich wie eine Auflésung des einzubringenden
Fonds bzw. Teilfonds und eine gleichzeitige Ubernahme samtlicher Vermdgensgegensténde
durch den aufnehmenden OGA.

Der Beschluss des Verwaltungsrates der Verwaltungsgesellschaft zur Verschmelzung des
Fonds bzw. eines Teilfonds wird jeweils in einer von der Verwaltungsgesellschaft bestimmten
Zeitung jener Lander, in denen die Anteile des einzubringenden Fonds bzw. Teilfonds vertrieben
werden, verdffentlicht.

Die Anleger des einzubringenden Fonds bzw. Teilfonds haben wahrend 30 Tagen das Recht,
ohne Kosten die Ricknahme aller oder eines Teils ihrer Anteile zum einschlagigen Anteilwert
nach dem Verfahren, wie es in Artikel 10 dieses Verwaltungsreglements beschrieben ist, zu ver-
langen. Die Anteile der Anleger, welche die Ricknahme ihrer Anteile nicht verlangt haben, wer-
den auf der Grundlage der Anteilwerte an dem Tag des Inkrafttretens der Verschmelzung durch
Anteile des aufnehmenden OGA ersetzt. Gegebenenfalls erhalten die Anleger einen Spitzenaus-
gleich.

Der Beschluss, den Fonds bzw. Teilfonds mit einem auslandischen OGA zu verschmelzen, ob-
liegt der Versammlung der Anleger des einzubringenden Fonds. Die Einladung zu der Versamm-
lung der Anleger des einzubringenden Fonds bzw. Teilfonds wird von der Verwaltungsgesell-
schaft zweimal in einem Abstand von mindestens acht Tagen und acht Tage vor der Versamm-
lung in einer von der Verwaltungsgesellschaft bestimmten Zeitung jener Lander, in denen die
Anteile des einzubringenden Fonds bzw. Teilfonds vertrieben werden, veroffentlicht. Der Be-
schluss zur Verschmelzung des Fonds bzw. Teilfonds mit einem auslandischen OGA unterliegt
einem Anwesenheitsquorum von 50% der sich im Umlauf befindlichen Anteile und wird mit einer
2/3 Mehrheit der anwesenden oder der mittels einer Vollmacht vertretenen Anteile getroffen,
wobei nur diejenigen Anleger an den Beschluss gebunden sind, die fur die Verschmelzung ge-
stimmt haben. Bei den Anlegern, die nicht an der Versammlung teilgenommen haben sowie bei
allen Anlegern, die nicht fir die Verschmelzung gestimmt haben, wird davon ausgegangen,
dass sie ihre Anteile zum Ruckkauf angeboten haben. Im Rahmen dieser Ricknahme durfen
den Anlegern keine Kosten berechnet werden.

Artikel 18 Ubertragung der Verwaltung des Sondervermégens auf eine andere Verwal-
tungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft kann durch Beschluss des Verwaltungsrates beschlieBen, die Ver-
waltung des Fonds einer anderen Verwaltungsgesellschaft zu Ubertragen. Die Ubertragung be-
darf der Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehdrde und einer entsprechenden Ergan-
zung des Verkaufsprospektes.
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Artikel 19 Verjahrung

Forderungen der Anleger gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Depotbank kdnnen nach
Ablauf von 5 Jahren nach Entstehung des Anspruchs nicht mehr gerichtlich geltend gemacht
werden; davon unberuhrt bleibt die in Artikel 16 Nr. 3 dieses Verwaltungsreglements enthaltene
Regelung.

Artikel 20 Anwendbares Recht, Gerichtsstand und Vertragssprache

1.

Das Verwaltungsreglement unterliegt dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg. Glei-
ches gilt fUr die Rechtsbeziehungen zwischen den Anlegern, der Verwaltungsgesellschaft
und der Depotbank. Insbesondere gelten in Ergdnzung zu den Regelungen dieses Ver-
waltungsreglements die Vorschriften des Gesetzes vom 17. Dezember 2010. Das Verwal-
tungsreglement ist bei dem Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg hinterlegt.
Jeder Rechtsstreit zwischen Anlegern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank
unterliegt der Gerichtsbarkeit des zustandigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg im
GroBherzogtum Luxemburg. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank sind be-
rechtigt, sich selbst und den Fonds der Gerichtsbarkeit und dem Recht eines jeden Ver-
triebslandes zu unterwerfen, soweit es sich um Ansprlche der Anleger handelt, die in
dem betreffenden Land ansassig sind und im Hinblick auf Angelegenheiten, die sich auf
den Fonds beziehen.

Der deutsche Wortlaut dieses Verwaltungsreglements ist maBgeblich. Die Verwaltungsge-
sellschaft und die Depotbank kdnnen im Hinblick auf Anteile des jeweiligen Teilfonds, die
an Anleger in einem nicht deutschsprachigen Land verkauft werden, flr sich selbst und
den jeweiligen Teilfonds Ubersetzungen in den entsprechenden Sprachen solcher Lander
als verbindlich erklaren, in welchen solche Anteile zum offentlichen Vertrieb berechtigt
sind.

Sofern Begriffe, welche durch das Verwaltungsreglement nicht definiert sind, einer Ausle-
gung bedurfen, finden die Bestimmungen des Gesetzes von Dezember 2010 Anwen-
dung. Dieses gilt insbesondere fir die in Artikel 1 des Gesetzes von Dezember 2010 defi-
nierten Begriffe.

Artikel 21 Inkrafttreten

Dieses Verwaltungsreglement tritt, sofern nichts anderes bestimmt ist, am Tag seiner Unter-
zeichnung in Kraft.
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KURZANGABEN UBER DEUTSCHE STEUERVORSCHRIFTEN

Allgemeine Besteuerungssystematik

Die Ertrage eines deutschen oder auslandi-
schen Investmentvermogens werden
grundsatzlich auf der Ebene des Anlegers
versteuert, wahrend das Investmentvermo-
gen selbst von der Steuer befreit ist. Die
steuerrechtliche Behandlung von Ertragen
aus Investmentanteilen folgt damit dem
Grundsatz der Transparenz, wonach der
Anleger grundsatzlich so besteuert werden
soll, als hatte er die von dem Investment-
vermbdgen erzielten Ertrdge unmittelbar
selbst erwirtschaftet (Transparenzprinzip).
Abweichend von diesem Grundsatz erge-
ben sich bei der Investmentanlage jedoch
einige Besonderheiten. So werden bei-
spielsweise bestimmte Ertrdge bzw. Gewin-
ne auf der Ebene des Anlegers erst bei
Ruckgabe bzw. VerauBerung der Invest-
mentanteile erfasst. Negative Ertrdge des
Investmentvermdgens

sind mit positiven Ertragen gleicher Art zu
verrechnen. Soweit die negativen Ertrage
hierdurch nicht vollstandig ausgeglichen
werden koénnen, dirfen sie nicht von dem
Anleger geltend gemacht werden, sondern
mussen auf der Ebene des Investmentver-
madgens vorgetragen und in

nachfolgenden Geschaftsjahren mit gleich-
artigen Ertragen ausgeglichen werden.

Eine Besteuerung des Anlegers konnen
ausschlielich die Ausschiuttung bzw. The-
saurierung von Ertrdgen (laufende Ertrage)
sowie die Ruckgabe von Investmentanteilen
auslosen. Die Besteuerung richtet sich da-
bei im Einzelnen nach den Vorschriften des
Investmentsteuergesetzes in Verbindung mit
dem allgemeinen Steuerrecht.

Daruber hinaus gelten die Anmerkungen
auch fur Dach-Investmentvermogen, d.h.
fur Investmentvermaogen, die inr Kapital
ganz Uberwiegend oder jedenfalls zum Teill
in andere Investmentvermdgen anlegen.

Der Anleger muss bei Dach-
Investmentvermdgen keine Besonderheiten
beachten, weil ihm die fur die Besteuerung
erforderlichen Informationen von der In-
vestmentgesellschaft in der gleichen Form

zur Verfugung gestellt werden wie fur ande-
re Investmentvermagen.

Einklnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen
fOr Privatanleger in Deutschland der Abgel-
tungsteuer i.H.v. 25 Prozent als spezielle
Form der Kapitalertragsteuer. Zusatzlich zur
Abgeltungsteuer ist ein Solidaritatszuschlag
in Hohe von 5,5 Prozent der Abgeltungs-
teuer sowie gegebenenfalls — entsprechend
der Religions-/ Konfessionszugehdrigkeit
des Anlegers — Kirchensteuer in Hohe von 8
Prozent bzw. 9 Prozent der Abgeltungsteu-
er einzubehalten und abzufUhren. Die Kir-
chensteuer wird fur den Anleger allerdings
nur dann einbehalten und abgefuhrt, wenn
der auszahlenden Stelle bis spatestens 31.
Dezember des Vorjahres ein Kirchensteuer-
antrag des Anlegers vorliegt (9gf. sind inter-
ne Bearbeitungszeiten

Zu beachten). Soweit bei einem kirchen-
steuerpflichtigen Anleger mangels rechtzei-
tiger Vorlage des Kirchensteuerantrags die
Kirchensteuer nicht einbehalten werden
kann, muss sich der Anleger mit seinen
gesamten EinkUnften aus Kapitalvermégen
zur Einkommensteuer

veranlagen lassen. Auf einen entsprechen-
den Hinweis auf den Solidaritatszuschlag
sowie der Kirchensteuer wird bei den fol-
genden Ausfuhrungen jeweils verzichtet.

Die deutsche Abgeltungsteuer entfaltet fur
Privatanleger grundsatzlich abgeltende Wir-
kung. Soweit die Einnahmen der Abgel-
tungsteuer unterlegen haben, entfallt damit
die Verpflichtung des Privatanlegers, die
Einnahmen in seiner Einkommensteuerer-
klarung anzugeben. Der Umfang der zu
versteuernden Einnahmen, d.h. die Bemes-
sungsgrundlage der Abgeltungsteuer er-
fasst neben Zinsen und Dividenden nun-
mehr beispielsweise auch Gewinne aus der
VerauBerung von Aktien oder Renten.

Besteuerung der laufenden Ertrage aus
Investmentvermdgen

Ertragsarten und Ertragsverwendung Ein
Investmentvermdgen darf gemal der jewei-

92



ligen Anlagepolitik sowie der Vertragsbedin-
gungen in unterschiedliche Wirtschaftsguter
investieren. Die hieraus erzielten Ertrage
durfen aufgrund des
Transparenzgedankens nicht einheitlich z.B.
als Dividenden qualifiziert werden, sondern
sind entsprechend den Regeln des deut-
schen Steuerrechts jeweils getrennt zu er-
fassen. Ein Investmentvermdgen kann da-
her beispielsweise Zinsen, zinsahnliche
Ertrage, Dividenden und Gewinne aus der
VerauBerung von Wirtschaftsgutern erwirt-
schaften. Die Ertrage werden dabei nach
steuerrechtlichen Vorschriften — insbeson-
dere dem Investmentsteuergesetz — ermit-
telt, sodass sie regelmaBig von den tatséch-
lich ausgeschutteten Betragen bzw. den im
Jahresbericht ausgewiesenen Betragen fur
Aus- schuttung und Thesaurierung abwei-
chen. Die steuerrechtliche Behandlung der
Ertrage

beim Anleger hangt sodann von der Er-
tragsverwendung des Investmentvermo-
gens ab, d.h. ob das Investmentvermogen
die Ertrage vollstandig thesauriert oder voll-
standig bzw. teilweise ausschuttet. Die Er-
tragsverwendung |hres Investmentvermo-
gens entnehmen Sie bitte dem Verkaufs-
prospekt oder dem Jahresbericht. Dartber
hinaus ist danach zu differenzieren, ob die
Ertrdge einem Privatanleger oder einem
betrieblichen Anleger zuzurechnen sind.
Sofern vom Investmentvermdgen eine steu-
errechtliche

Substanzausschuttung ausgewiesen wird,
ist diese fur den Anleger nicht steuerpflich-
tig, sondern mindert grundsétzlich die steu-
errechtlichen Anschaffungskosten der In-
vestmentanteile. Betriebliche Anleger kon-
nen unter Umstanden stattdessen einen
betrieblichen Ausgleichsposten bilden.

Ausléndische Quellensteuer

Auf auslandische Ertrage werden teilweise
Quellensteuern in dem jeweiligen Land ein-
behalten, die auf der Ebene des Invest-
mentvermogens als Werbungskosten abge-
zogen werden durfen. Alternativ kann die
Investmentgesellschaft die auslandischen
Quellensteuern in den Besteuerungsgrund-
lagen ausweisen, sodass sie direkt auf Ebe-
ne des in Deutschland unbeschrankt steu-
erpflichtigen Anlegers auf die zu zahlende
Steuer angerechnet werden, oder sie der

Anleger von seinen EinkUnften abziehen
kann. Teilweise investieren Investmentver-
maogen dardber hinaus in Lander, in denen
auf die Ertrage zwar tatséchlich keine Quel-
lensteuer einbehalten wird, der Anleger aber
gleichwohl eine Quellensteuer auf seine
personliche Steuerschuld anrechnen kann
(fiktive Quellensteuer). In diesen Fallen
kommt auf Ebene des Anlegers ausschliel3-
lich die Anrechnung der ausgewiesenen
fiktiven Quellensteuer in Betracht. Ein Abzug
von fiktiver Quellensteuer von den Einkunf-
ten des Anlegers ist unzuldssig.

Vero6ffentlichung der Besteuerungsgrund-
lagen

Die Investmentgesellschaft strebt an, die fur
die Besteuerung des Anlegers maBgebli-
chen Besteuerungsgrundlagen zusammen
mit einer Berufstrédgerbescheinigung, dass
die Angaben nach den Regeln des deut-
schen

Steuerrechts ermittelt wurden, im elektroni-
schen Bundesanzeiger zu verdffentlichen.

Besteuerung im Privatvermégen

Wann die von dem Investmentvermdgen
erzielten Ertrdge beim Anleger steuerrecht-
lich zu erfassen sind, hangt von der Ertrags-
verwendung ab. Bei einer Thesaurierung hat
der Anleger die sog. ausschuttungsgleichen
Ertrage, d.h. bestimmte von dem Invest-
mentvermogen nicht zur Ausschittung ver-
wendete Ertrage, in dem Kalenderjahr zu
versteuern, in dem das Geschéftsjahr des
Investmentvermdgens endet. Da der Anle-
ger in diesem Fall tatsachlich keine Ertrage
erhalt, diese aber gleichwohl versteuern
muss, spricht man in diesem Zusammen-
hang von der sog. Zuflussfiktion. Bei einer
Vollausschittung sind beim Anleger die
ausgeschutteten Ertrage und bei einer Teil-
ausschuttung sowohl die ausgeschutteten
als auch die ausschittungsgleichen Ertrage
grundsatzlich steuerpflichtig. In beiden Fal-
len hat der in Deutschland steuerpflichtige
Anleger die Ertrage im Jahr des Zuflusses
ZuU versteuern.

Sowohl die ausgeschutteten als auch die
ausschuttungsgleichen Ertrage sind grund-
satzlich in vollem Umfang steuerpflichtig, es
sei denn, die Steuerfreiheit bestimmter Er-
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trdge ist explizit geregelt. Bei der Ermittlung
der Einklnfte aus Kapitalvermdgen ist als
Werbungskosten ein Sparer-Pauschbetrag
in Hohe von 801,- Euro (bei Zusammenver-
anlagung: 1.602,- Euro) abzuziehen, soweit
der Anleger in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtig ist. Der Abzug von dem An-
leger tats&chlich entstandenen Werbungs-
kosten (z.B. Depotgebuhren) ist ausge-
schlossen. Gewinne aus der VerduBerung
von Wertpapieren und Termingeschaften
sind vom Anleger nur bei Ausschuttung
bzw. bei Ruckgabe der Investmentanteile zu
versteuern.

Besteuerung im Betriebsvermbgen

Der in Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtige betriebliche Anleger, der seinen
Gewinn  durch  Einnahme-Uberschuss-
Rechnung ermittelt, hat die ausgeschutte-
ten Ertrdge sowie die ausschuttungsglei-
chen Ertrdge zum gleichen Zeitpunkt wie
der Privatanleger zu versteuern. Im Fall der
Gewinnermittiung  durch  Betriebsvermo-
gensvergleich hat der Anleger die ausschut-
tungsgleichen Ertrage am Geschéftsjahres-
ende des Investmentvermdgens und die
ausgeschutteten Ertrage mit Entstehung
des Anspruchs zu erfassen. Insoweit finden
die allgemeinen Regeln des Bilanzsteuer-
rechts Anwendung.

FUr den betrieblichen Anleger sind sowohl
die ausgeschutteten als auch die ausschut-
tungsgleichen Ertrdge grundsatzlich in vol-
lem Umfang steuerpflichtig, soweit nicht die
Steuerfreineit bestimmter Ertrage explizit
geregelt ist. So sind beispielweise Dividen-
denertrdge von dem Anleger nur in Héhe
von 60 Prozent zZu versteuern
(TeileinkUnfteverfahren). Fir korperschaft-
steuerpflichtige Anleger sind z.B. in- und
auslandische Dividendenertrage sowie die
ausgeschutteten realisierten Gewinne aus
der VerauBerung von Aktien grundsatzlich
zu 95 Prozent steuerfrei. Dies gilt nicht fur
derartige Ertrdge aus Investmentanteilen,
die insbesondere Kreditinstitute ihrem Han-
delsbestand zuordnen.

Ruckgabe von Investmentanteilen

Steuerrechtlich wird die Rickgabe von In-
vestmentanteilen wie ein Verkauf behandelt,

d.h. der Anleger realisiert einen VerauBe-
rungsgewinn oder -verlust.

Besteuerung im Privatvermégen

Gewinne und Verluste aus der Ruckgabe
von Investmentanteilen sind als positive
bzw. negative Einkinfte aus Kapitalvermo-
gen stets steuerpflichtig. Die Gewinne und
Verluste kbnnen mit anderen Ertragen aus
Kapitalvermdgen grundsatzlich verrechnet
werden. Dies gilt jedoch nicht im Hinblick
auf Verlustvortrage oder zukunftige Verluste
aus der VerauBerung von Aktien, fir die ein
separater Verlustverrechnungstopf zu fuh-
ren ist.

Der Besteuerung unterliegt dartber hinaus
der im Rucknahmepreis als enthalten gel-
tende Zwischengewinn. Dieser setzt sich
aus den von dem Investmentvermdgen er-
wirtschafteten Zinsen und zins&hnlichen
Ertrdgen zusammen, die seit dem letzten
Ausschuttungs- oder Thesaurierungstermin
angefallen sind und seit diesem Zeitpunkt
noch nicht steuerpflichtig ausgeschittet
oder thesauriert wurden. Der Zwischenge-
winn wird von der Investmentgesellschaft
bewertungstaglich ermittelt und zusammen
mit dem RuUcknahmepreis verdffentlicht.
AuBerdem wird er dem Anleger von der
Depotbank in Deutschland auf der Wertpa-
pierabrechnung

mitgeteilt. Der beim Kauf gezahlte Zwi-
schengewinn gehort beim Anleger zu den
negativen Einnahmen aus Kapitalvermodgen,
die er mit anderen positiven EinkUnften aus
Kapitalvermogen verrechnen kann. Der bei
Rlckgabe der Investmentanteile verein-
nahmte Zwischengewinn zahlt zu den posi-
tiven Einklnften aus Kapitalvermdgen.

Der VerauBerungsgewinn wird fir den Anle-
ger grundsatzlich von der deutschen De-
potbank ermittelt. Gewinn oder Verlust ist
hierbei der Unterschied zwischen dem Ve-
rauBerungspreis einerseits und den An-
schaffungskosten und den Werbungskosten
andererseits. DarUber hinaus sind die An-
schaffungskosten sowie

der VerauBerungspreis jeweils um den Zwi-
schengewinn zu mindern. Der so ermittelte
VerduBerungsgewinn bzw. -verlust ist zu-
satzlich um die ausschuttungsgleichen Er-
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trAdge zu mindern, um insoweit eine Doppel-
besteuerung
Zu vermeiden.

Besteuerung im Betriebsvermdbgen

Bei einer RUckgabe von Investmentanteilen
bildet die Differenz zwischen dem RUck-
nahmepreis und den Anschaffungskosten
grundsatzlich den steuerpflichtigen Verau-
Berungsgewinn oder VerauBerungsverlust.

Der Aktiengewinn umfasst Dividenden, Ve-
rauBerungsgewinne und -verluste aus Ak-
tien sowie Wertsteigerungen und - minde-
rungen aus Aktien, die noch nicht ausge-
schittet oder thesauriert worden sind. Der
Aktiengewinn wird von der Investmentge-
sellschaft als Prozentsatz des Rucknahme-
preises veroffentlicht, sodass der Anleger
den absoluten Aktiengewinn sowohl bei
Erwerb als auch bei Rickgabe der Invest-
mentanteile durch Multiplikation mit dem
jeweiligen Rucknahmepreis ermitteln muss.
Die Differenz zwischen dem absoluten Ak-
tiengewinn bei Ruckgabe und dem absolu-
ten Aktiengewinn bei Erwerb stellt sodann
den besitzzeitanteiligen Aktiengewinn dar,
durch den der Anleger eine Aussage darU-
ber erhalt, in welchem Umfang die Wert-
steigerung bzw. der Wertverlust seiner In-
vestmentanteile auf Aktien zurlckzuflhren
ist. Der Gewinn bzw. Verlust aus der Verau-
Berung der Investmentanteile ist fUr korper-
schaftsteuerpflichtige Anleger

i.H.v. 95 Prozent des besitzzeitanteiligen
Aktiengewinns, flr einkommensteuerpflicht-
ige betriebliche Anleger i.H.v. 40 Prozent
des besitzzeitanteiligen Aktiengewinns steu-
erfrei.

Der so genannte DBA-Gewinn umfasst Er-
trdge und Gewinne bzw. Verluste, die auf-
grund eines Doppelbesteuerungsabkom-
mens zwischen dem Quellenstaat und
Deutschland steuerfrei und noch nicht aus-
geschuttet oder thesauriert worden sind.
Der Gewinn bzw. Verlust aus der VerauBe-
rung der Investmentanteile ist flr betriebli-
che Anleger in Hohe des besitzzeitanteiligen
DBA-Gewinns steuerfrei. Der DBA-Gewinn
wird von der Investmentgesellschaft in der
gleichen Form wie der Aktiengewinn ge-
trennt von diesem verdffentlicht.

Der betriebliche Anleger hat die Investment-
anteile mit den Anschaffungskosten zuzUlg-
lich gegebenenfalls Anschaffungsnebenkos-
ten

zu aktivieren. Wenn das Investmentvermo-
gen wéhrend der Haltedauer der Invest-
mentanteile Ertrdge thesauriert, sind die
ausschuttungsgleichen Ertrage auBerbilan-
ziell zu erfassen und ein aktiver Ausgleichs-
posten zu bilden. Zum Zeitpunkt der Rick-
gabe der Investmentanteile sind diese er-
folgswirksam auszubuchen und der aktive
Ausgleichsposten ist aufzuldsen, um eine
doppelte steuerrechtliche Erfassung der
ausschuttungsgleichen Ertrdge zu vermei-
den. Darlber hinaus ist der besitzzeitanteili-
ge Aktiengewinn auBerbilanziell zu bertick-
sichtigen.

Deutsche Kapitalertragsteuer

Deutsche Depotbanken haben grundsatz-
lich die Kapitalertragsteuer flr den Anleger
einzubehalten und abzufuhren. Die Kapital-
ertragsteuer hat fUr Privatanleger grundsatz-
lich abgeltende Wirkung. Der Anleger hat
allerdings ein Veranlagungswahlrecht und in
bestimmten Féllen eine Veranlagungspflicht.
Werden die Investmentanteile im Betriebs-
vermogen gehalten, besteht grundsatzlich
eine Pflicht

zur Veranlagung. Wird der betriebliche An-
leger mit seinen Ertrdgen aus Investmentan-
teilen zur Einkommen- oder Kdrperschaft-
steuer veranlagt, ist die gezahlte Kapitaler-
tragsteuer nur eine Steuervorauszahlung
ohne abgeltende Wirkung, die der Anleger
auf seine personliche Steuerschuld anrech-
nen kann. HierfUr erhdlt der Anleger von
deutschen Depotbanken eine Steuerbe-
scheinigung,

die er im Rahmen seiner Veranlagung dem
Finanzamt vorlegen muss.

Im Rahmen der Veranlagung ist der Steuer-
satz bei Privatanlegern fur EinkUnfte aus
Kapitalvermdogen auf 25 Prozent begrenzt.

Bei Erteilung einer Nicht-
Veranlagungsbescheinigung oder der Vor-
lage eines gultigen Freistellungsauftrags
verzichten deutsche Depotbanken insoweit
auf den Einbehalt der Kapitalertragsteuer.
Weist der Anleger nach, dass er Steueraus-
lander  ist, pbeschrankt  sich  der

95



Kapitalertragsteuerabzug auf Ertrage aus
deutschen Dividenden.

Deutsche Depotbanken haben flUr den
Steuerpflichtigen  einen  Verlustverrech-
nungstopf zu fuhren, der automatisch in das
n&chste Jahr Ubertragen wird. Hierbei sind
Verluste aus dem Verkauf von Aktien nur
mit Gewinnen aus dem Verkauf von Aktien
verrechenbar. Gewinne aus der Riuckgabe
von Investmentanteilen sind steuerrechtlich
keine Gewinne aus Aktien.

Kapitalertragsteuer wird nur insoweit einbe-
halten, als die positiven Einkinfte die
(vorgetragenen) negativen Einkinfte sowie
evtl. Freistellungsauftrége Ubersteigen. Der
in Deutschland unbeschrankt steuerpflichti-
ge Anleger darf seinen Banken insgesamt
Freistellungsauftradge bis zu einem Gesamt-
betrag von 801,- Euro (bei Zusammenver-
anlagung: 1.602,- Euro) erteilen.

Freistellungsauftrag, Nicht Veranlagungsbe-
scheinigung bzw. der Nachweis der Aus-
landereigenschaft missen der Depotbank
rechtzeitig vorliegen. Rechtzeitig ist im Falle
der Thesaurierung vor dem Geschaftsjah-
resende des Investmentvermdgens, bei
ausschuttenden  Investmentvermdgen vor
der Ausschittung und bei der Ruckgabe
von Investmentanteilen vor der Transaktion.

Werden die Investmentanteile nicht in einem
deutschen Depot verwahrt und die Ertrags-
scheine einer deutschen Zahlstelle vorge-
legt, konnen Freistellungsauftrag sowie
Nicht-Veranlagungsbescheinigung nicht
berticksichtigt werden.

Auslandischen Anlegern kann die fUr sie
abgefuhrte Kapitalertragsteuer nur im
Rahmen des einschlagigen Doppelbesteue-
rungsabkommens zwischen ihrem Ansas-
sigkeitsstaat und Deutschland angerechnet
oder erstattet werden. FUr die Erstattung ist
das Bundeszentralamt fUr Steuern zustan-
dig.

Soweit das Investmentvermdgen gezahlte
oder fiktiv anrechenbare auslandische Quel-
lensteuern ausweist, werden diese grund-
satzlich beim Steuerabzug steuermindernd
berUcksichtigt. Ist eine steuerrechtliche Be-

rucksichtigung ausgewiesener anrechenba-
rer Quellensteuern ausnahmsweise nicht
mdglich, werden sie in einem "Quellensteu-
ertopf" vorgetragen oder es erfolgt eine
Anrechnung im Rahmen der Veranlagung.

Auslandische Investmentgesellschaften fuh-
ren keine Kapitalertragsteuer an das deut-
sche Finanzamt ab. Bei ausschuttenden
bzw. teilausschittenden Investmentvermo-
gen behalt jedoch die deutsche Depotbank
die Kapitalertragsteuer auf ausgeschuttete
Ertrége ein.

Werden die Investmentanteile bei einer
deutschen Depotbank zurlickgegeben, hat
diese darlUber hinaus Kapitalertragsteuer auf
den Zwischengewinn einzubehalten und
abzufuhren.

Zusétzlich hat die deutsche Depotbank Ka-
pitalertragsteuer auf die Summe der dem
Anleger nach dem 31. Dezember 1993 als
zugeflossen geltenden und noch nicht der
deutschen Kapitalertragsteuer unterlegenen
Ertrdge einzubehalten und abzuflhren.
Wurden die Investmentanteile seit Erwerb
ununterbrochen bei ein und derselben
deutschen Depotbank verwahrt, bilden nur
die besitzzeitanteiligen akkumulierten aus-
schittungsgleichen Ertrage die Bemes-
sungsgrundlage fur die Kapitalertragsteuer.
Die akkumulierten ausschuttungsgleichen
Ertrage werden von der Investmentgesell-
schaft ermittelt und bewertungstaglich zu-
sammen mit dem Rucknahmepreis verof-
fentlicht.

EU-Zinsrichtlinie
(Zinsinformationsverordnung)

Bestimmte Zinsen und zinsdhnliche Ertréage,
die einer in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtigen nattrlichen Person im eu-
ropaischen Ausland ausgezahlt oder gutge-
schrieben werden, hat die auslandische
Depotbank/ Zahlstelle an die deutschen
Finanzbehdrden zu melden. Belgien, Lu-
xemburg und Osterreich sowie die ange-
schlossenen Drittstaaten erheben anstelle
der Meldung eine Quellensteuer. Uber die
Hoéhe der einbehaltenen Quellensteuer er-
halt der Anleger eine Steuerbescheinigung
bzw. einen Nachweis in Form einer Abrech-
nung. Die Quellensteuer wird auf die deut-

sche Einkommensteuer angerechnet oder,
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sofern die Quellensteuer die zu zahlende
Einkommensteuer Ubersteigt, im Rahmen
der Einkommensteuerveranlagung erstattet.
Der Anleger hat die Méglichkeit, sich vom
Steuerabzug befreien zu lassen, indem er
gegenuUber der Depotbank eine Ermachti-
gung zur freiwilligen Offenlegung abgibt, die
es dem Institut gestattet, auf den Steuerab-
zug zu verzichten und stattdessen die Er-
trage an die deutschen Finanzlbehdrden zu
melden.

Deutsche Zahlstellen sind ihrerseits ver-
pflichtet, entsprechende Zahlungen von
Zins- und zinsahnlichen Ertrégen an auslan-
dische natlrliche Personen Uber das Bun-
deszentralamt flr Steuern an das auslandi-
sche Wohnsitzfinanzamt weiterzuleiten.

Mdgliche Neukonzeption der Investment-
besteuerung

Es wird der darauf hingewiesen, dass sei-
tens der Finanzverwaltung Vorschldge zur
Neukonzeption der Fondsbesteuerung in
Deutschland diskutiert werden. Diese Vor-
schldge sehen — vereinfacht gesagt — eine
intransparente Besteuerung fur Fonds nach
dem Vertragstyp und dem Gesellschaftstyp
vor. Ein transparentes System ware lediglich
institutionellen Investoren in als transparente
Personengesellschaften verfasste Fonds
vorbehalten. Den Anlegern wird empfohlen,
diese Entwicklung zu verfolgen und mit
steuerlichen Beratern zu diskutieren.

Rechtliche Hinweise

Diese steuerlichen Hinweise sollen einen
Uberblick tiber die steuerlichen Folgen der
Investmentanlage vermitteln. Sie kdnnen
nicht alle steuerlichen Aspekte behandeln,
die sich aus der individuellen Situation des
Anlegers ergeben konnen. Interessierten
Anlegern empfehlen wir, sich durch einen
Angehdrigen der steuerberatenden Berufe

Uber die steuerlichen Folgen des Fondsin-
vestments beraten zu lassen.

Die steuerlichen Ausfuhrungen basieren auf
der derzeit bekannten Rechtslage. Es kann
keine Gewahr daftr Gbernommen werden,
dass sich die steuerrechtliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht &ndert.
Solche Anderungen kénnen auch riickwir-
kend eingefuhrt werden und die oben be-
schriebenen steuerrechtlichen Folgen nach-
teilig beeinflussen.
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